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Opinnäytetyön tavoitteena oli kuvata investointilaskennan suorittamista pienissä ja 
keskisuurissa yrityksissä. Työ selvitti, miten ja minkälaisin menetelmin investointilaskentaa 
suoritetaan, keskittyen erityisesti laskennan merkityksen ja tarpeen selvittämiseen. Lisäksi 
tarkoituksena oli kartoittaa yritysten mahdollisesti kohtaamia haasteita investointilaskennan 
suorittamisessa sekä niiden vaikutusta laskennan käyttöön. Näiden tutkimusongelmien 
selvittämiseksi ja opinnäytetyön tueksi suoritettiin kyselytutkimus. Inspiraatio opinnäytetyölle 
ja tutkimukselle saatiin toimeksiantajayritys Datapartner Oy:lta. 
 
Investointilaskennan nykytila pk-yrityksissä tällä hetkellä ei ole tiedossa, eikä aiheesta ole 
lähiaikoina tehty tutkimuksia. Aihe on ajankohtainen myös siksi, että hyvien 
investointipäätösten tekeminen ja investointien kannattavuuden arviointi on entistäkin 
tärkeämpää taloudellisesti epävakaassa markkinatilanteessa, kuten työtä tehdessä vallitsi. 
Opinnäytetyön teoria perustuu alan kirjallisuuteen sekä tutkimuksen avulla kerättyyn 
aineistoon. Teoreettinen viitekehys käsittelee reaali-investoinnin, investointien merkityksen 
ja kannattavuuden, investointiprosessin, investointilaskelmat ja -menetelmät sekä 
investointien riskit.  
 
Tarkemmaksi kohteeksi tutkimukselle valittiin espoolaiset ja vantaalaiset pk-yritykset. 
Tutkimus toteutettiin kvantitatiivisena kyselytutkimuksena, joka suoritettiin maaliskuussa 
2010. Otoskoko tutkimukselle oli 452 yritystä ja vastauksia saatiin 86 kappaletta, jolloin 
vastausprosentiksi muodostui 19,0 %. Tulokset analysoitiin SPSS -tilasto-ohjelmalla.  
 
Tutkimuksella saatiin kartoitettua investointilaskennan nykytilaa kohdeyrityksissä ja voidaan 
todeta, että myös tämän kokoluokan yritykset tekevät investointilaskelmia ja pitävät niitä 
tärkeinä. Tulokset osoittivat myös, että laskennan suorittaminen ja -ohjelmistojen käyttö 
kasvavat suhteessa yrityksen liikevaihdon ja vuosittain tehtyjen investointien 
suuruusluokkaan. Eniten investointilaskennassa ja kannattavuuden arvioimisessa käytettiin 
takaisinmaksuajan menetelmää. Tutkimuksen mukaan ne yritykset, jotka käyttävät laskentaa, 
myös hyödyntävät sitä kannattavuuden arvioinnissa ja päätöksen teon tukena. Tuloksista 
saatiin siis selville, että investointilaskentaa tehdään todelliseen tarpeeseen. Lisäksi 
havaittiin, että vastanneet eivät kokeneet syynä investointilaskennan suorittamatta 
jättämiseen tutkimuksessa tarkasteltuihin resursseihin liittyviä haasteita: kustannuksia, ajan 
tai osaamisen puutetta.  
 
Kyselyllä saatiin vastaukset nimettyihin tutkimusongelmiin ja tulosten perusteella luotiin kuva 
investointilaskennan nykytilasta. Saadut vastaukset antoivat lisäksi toimeksiantajayritys 
Datapartner Oy:lle varmuuden siitä, että myös pienet ja keskisuuret yritykset tekevät 
investointilaskelmia, ja että niillä on siten tarvetta investointilaskennalle sekä 
investointilaskentaohjelmistoille. Toimeksiantajayrityksen on mahdollista hyödyntää 
tutkimuksesta saatua informaatiota esimerkiksi markkinoinnin kohdistamisessa pk-yrityksiin. 
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The purpose of this thesis was to define small and medium-sized companies’ implementation 
of investment calculation. The thesis investigated whether it is being implemented and what 
methods are used, focusing especially on solving the significance and demand for the 
calculation. Another objective for the thesis was to examine the possible challenges that 
companies encounter with implementing investment calculation. To solve these research 
problems and to give support for the thesis a survey was concluded. The inspiration for the 
thesis and research was given by Datapartner Inc. 
 
The current situation of investment calculation in small and medium-sized companies is not 
known and there are not many research papers on the subject recently. In addition, the 
present unstable market situation makes good investment decisions and investment appraisal 
even more essential, which also makes the subject actual. The theory for the study is based 
on the literature of the field and the information gathered with the concluded survey. The 
theoretical context elaborates real investment, the significance and profitability of 
investments, the investment process, investment calculation and evaluation methods and 
investment risks.  
 
The survey was conducted particularly among Espoo and Vantaa’s small and medium-sized 
companies. It was implemented as a quantitative questionnaire in March 2010. The sample 
size for the survey was 452 companies and 86 answers were given. Therefore the response 
rate for the survey was 19.0 %. The results were analyzed using SPSS statistical analysis. 
 
The survey succeeded in defining the current situation of investment calculation in the target 
companies. It is established that companies of this size implement investment calculation and 
consider it important as well. The obtained results indicate also that the implementation of 
calculation and utilization of investment programmes increase in proportion to the company’s 
net sales and quantity of investments committed on a yearly basis. The most used method for 
investment calculation and evaluation was the payback method. According to the research, 
the companies that implement investment calculation also utilize it in profitability evaluation 
and as an endorsement in decision-making. In other words, the results disclose that 
investment calculation is implemented by an authentic demand. Furthermore it was 
discovered that respondents did not consider the listed resource-related challenges, costs and 
absence of time or knowledge, as a reason not to implement investment calculation. 
  
The survey corresponded to the appointed research problems and the current situation of 
investment calculation was defined based on the results. In addition the obtained results gave 
Datapartner Inc. confirmation about small and medium-sized companies implementing 
investment calculation and therefore having a need for investment calculation programmes. 
It is possible for Datapartner Inc. to utilize the gathered information for example in adjusting 
its marketing to small and medium-sized companies.  
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1 Johdanto 
 
Yritykset investoivat yritystoiminnan säilyttämiseksi, kehittämiseksi tai laajentamiseksi. 
Varoja kohdistetaan esimerkiksi tuotantohyödykkeisiin, kuten koneisiin ja kalustoon, tai 
aineettomiin investointeihin, kuten tutkimus- ja kehitystarpeisiin, jotta yrityksen tulot 
kasvaisivat tulevaisuudessa. Investoinnit voidaan lisäksi luokitella esimerkiksi reaali-
investointeihin sekä rahoitusinvestointeihin sen perusteella, investoiko yritys omaan 
toimintaansa vai jonkun toisen toimintaan. Investoinnit ovat lähes aina taloudellisesti 
merkittäviä projekteja tai hankkeita, joiden toteuttamisella on pitkäaikaisia vaikutuksia 
yrityksen kassavirtoihin. Niiden luonteeseen kuuluu aina myös riskejä ja epävarmuustekijöitä. 
Se minkälaisissa suurusluokissa kukin yritys investoi ja miten se investointiprosessinsa 
suorittaa, on yrityskohtaista, ja riippuu aina kyseisen yrityksen strategiasta sekä 
toimintatavoista. Investointiprosessissa ja erityisesti investointien suunnittelussa on kuitenkin 
myös paljon samanlaisia vaiheita eri yritysten kesken. Vaiheet investointiprosessissa voidaan 
jaotella esimerkiksi tunnistamis-, etsintä-, tiedonhankinta-, valinta-, rahoitus- sekä projektin 
toteutus- ja valvontavaiheisiin. (Niskanen & Niskanen 2007, 331–332.) 
 
Johdon laskentatoimi, eli sisäinen laskentatoimi, pyrkii tuottamaan hyödyllistä tietoa 
talouden suunnitteluun, ohjaukseen ja seurantaan organisaation johdon käyttöön. 
Käytännössä sen tavoitteena on tehdä laskelmia päätöksenteon tueksi ja helpottaa siten 
toiminnan johdettavuutta. Johdon laskentatoimeen kuuluvat keskeisesti muun muassa 
tuotteiden aiheuttamia kustannuksia kartoittavat kustannuslaskelmat, oikean hinnan 
asettamisessa auttavat hinnoittelulaskelmat, eri toimintojen suunnittelua ja seurantaa varten 
lasketut budjetit sekä investointihankkeiden kannattavuuden arvioimiseen laaditut 
investointilaskelmat. (Stenbacka, Mäkinen & Söderström 2007, 9, 121, 195.) 
 
Investointipäätökset vaikuttavat yrityksen tulokseen sekä riskiin. Jotta yritys osaisi tehdä vain 
hyviä, sille tuottoisia ja matalariskisiä investointeja, voi se käyttää investoinnin 
kannattavuuden arvioimisessa sekä päätöksenteon apuvälineenä investointilaskelmia. Näillä 
laskelmilla etsitään investointiprosessin tiedonhakuvaiheessa optimaalisin vaihtoehto 
kuhunkin tilanteeseen eri kohteiden väliltä ja varmistetaan, että suunniteltuun hankkeeseen 
on mielekästä ryhtyä. Investointilaskelmat perustuvat erilaisten muuttujien saamiin arvoihin, 
mutta ennen kaikkea investoinnin aikaan saamiin kassavirtoihin. Myös laskentamenetelmiä on 
erilaisia ja kukin niistä painottaa hieman eri seikkoja. Yhteistä kaikille 
investointilaskentamenetelmille kuitenkin on, että niistä saatujen tunnuslukujen avulla 
voidaan tehdä johtopäätös hankkeen kannattavuudesta. Tämä on hyvin olennaista, koska 
hyvien investointipäätösten tekeminen on yritykselle erittäin tärkeää. Tästä huolimatta,  
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investointilaskenta taloushallinnon osa-alueena on saanut ehkä jopa vähiten huomiota 
osakseen.  
 
Tässä opinnäytetyössä tutustutaan ensin lyhyesti investointien nykytilaan Suomessa, jonka 
jälkeen tarkastellaan erityisesti investointilaskentaa osana pienten ja keskisuurten yritysten 
investointiprosessia ja päätöksentekoa. Viimeksi mainittuun kokonaisuuteen viitaten, työssä 
selvitetään investointilaskennan merkitystä sekä investointilaskentamenetelmien käyttöä ja 
laskentaan mahdollisesti liittyviä haasteita tutkimuksen avulla espoolaisissa ja vantaalaisissa 
kohdeyrityksissä. Työn teoreettinen viitekehys muodostuu investoinneista, niiden 
merkityksestä, kannattavuudesta, jaottelusta, investointiprosessista sekä 
investointilaskennasta ja -laskentamenetelmistä. Näiden lisäksi käsitellään myös sekä 
investointien että investointilaskelmien riskejä. Opinnäytetyön lopuksi esitellään kerätty 
tutkimusaineisto, saadut tulokset sekä niiden pohjalta tehdyt johtopäätökset. 
 
Tutkimuksen osalta tarkastelu kohdistuu etenkin investointilaskennan käyttöön, tarpeeseen ja 
mahdollisiin kehityskohtiin. Tavoitteena työlle on lisäksi muodostaa ajantasainen kuva 
yritysten investointiprosessista. Inspiraation opinnäytetyöhön antoi toimeksiantajayritys 
Datapartner Oy, ja tutkimus suoritetaankin yhteistyössä yrityksen kanssa. Edellä mainitut 
tutkimusongelmat investointilaskelmien käytöstä ja tarpeesta sekä ongelmakohdista ja 
haasteista investointilaskennassa ovatkin perusteltuja, koska niiden selvittämiseen on 
autenttinen tarve. Lisäksi on huomattavaa, että toimeksiantajayritys uskoo 
investointilaskennan käytön vahvaan kehitykseen osa-alueen tärkeyden vuoksi. Talouden 
epävakaan tilanteen ja markkinoiden alhaalla olemisen takia rahat ovat nyt entistä 
tiukemmassa, ja rahoittajat vaativat investointilaskelmia investoinnin kannattavuuden 
arvioimiseksi. Tutkimustuloksia on muun muassa tarkoitus hyödyntää sekä sovellusten että 
asiakassuhteiden kehittämiseen ja mahdolliseen uusien luomiseen. 
 
1.1 Työn tausta 
 
Investoinnit kuuluvat jokaisen yrityksen toimintaan ainakin jossain sen elinkaaren vaiheessa. 
Osa yrityksistä investoi usein ja säännöllisesti, osa taas harvemmin. Investointien merkitys 
yritystoiminnalle on joka tapauksessa usein hyvin suuri, sillä tehdyillä investointipäätöksillä 
on yleensä hyvin pitkäaikainen, jopa useamman vuoden tai vuosikymmenen, vaikutus. 
Onnistuneet investoinnit liittyvät hyvin keskeisesti yrityksen menestykseen ja koko 
liiketoiminnan jatkumiseen. (Jäspi & Viitikko 2009, 1.) 
 
Investoinnin kannattavuuden arvioimisessa ja investointipäätöksen teossa käytetään yleensä 
apuna investointilaskentaa. Tätä yritysten investointilaskennan käyttöä on toistaiseksi tutkittu 
melko vähän ja sen vuoksi aihe onkin houkutteleva. Suomessa investointilaskelmien käyttöä 
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ovat tutkineet Honko ja Virtanen (1975), Virtanen (1984), Keloharju ja Puttonen (1995) sekä 
uusimpana Liljeblom ja Vaihekoski (2004). Viimeisen 15 vuoden ajalta on lisäksi löydettävissä 
vain muutama investointeihin liittyvä opinnäytetyö sekä pro gradu. Uusimpiin edellä 
mainittuihin julkaisuihin palataan opinnäytetyössä myöhemmin. Aiheen vähäisestä 
huomionsaannista kertoo paljon sekin, että viimeisin aiheesta kirjoitettu kirja on Teemu Ahon 
vuonna 1982 julkaisema Investointilaskelmat. Alan kirjallisuudessa on myös selkeä pääpaino 
aineellisilla investoinneilla. Vastaavasti aineettomat investoinnit ovat saaneet huomiota 
selkeästi vähemmän. Tämä voi johtua ainakin osittain aineettomien investointien arviointiin 
liittyvistä mittausongelmista. Toisaalta kuitenkin viime aikoina juuri aineettomista 
investoinneista on tullut ajankohtaisia, koska niillä on havaittu olevan huomattava merkitys 
talouskasvulle. Tämän takia aineettomiin investointeihin on alettu kiinnittää entistä 
enemmän huomiota. (Jäspi & Viitikko 2009, 1.) 
 
Tekijät ovat kiinnostuneita investointilaskennasta ja siihen liittyvistä prosesseista, erityisesti 
osana yrityksen taloushallintoa, laskentatoimea ja päätöksentekoa. Aihe on myös 
ajankohtainen siksi, että vallitsevassa taloudellisesti epävarmassa tilanteessa kannattavuuden 
tarkka arviointi on kenties entistäkin merkityksellisempää ja varsinkin rahoittajat vaativat 
laskelmia investointien kannattavuudesta. Investointilaskenta on myös taloushallinnon osa-
alueena saanut vähiten huomiota osakseen. Toimeksiantajayritys Datapartner Oy uskookin 
investointilaskennan vahvaan kehitykseen tulevaisuudessa juuri osa-alueen tärkeyden vuoksi. 
Datapartner on taloussuunnitteluun liittyvien ohjelmistotuotteiden, konsulttipalveluiden ja 
koulutuksen johtava toimittaja. (Westerbladh 2010.) 
 
Investoinnit ymmärretään pitkäaikaisiksi ja merkitykseltään suuriksi taloudellisiksi hankkeiksi. 
Investointilaskennan tarkoituksena on puolestaan arvioida erilaisia investointeja ja löytää 
taloudellisesti kannattavia vaihtoehtoja. Tätä varten on olemassa erilaisia 
investointilaskentamenetelmiä. Investointeja tehdään jokaisessa yrityksessä vaihtelevalla 
suuruusluokalla. Lisäksi suhtautuminen ja asian tärkeys vaihtelevat suuresti yritysten välillä. 
(Knüpfer & Puttonen 2004, 80.) Investointien kannattavuutta voidaan laskea perinteisten 
käsintehtyjen laskelmien avulla, mutta nykyään laskelmat ovat siirtyneet entistä enemmän eri 
ohjelmien avulla toteutettaviksi. Tähän toimeksiantajayritys Datapartner Oy on kehittänyt 
Invest for Excel -investointi- ja arvonmäärityslaskelmasovelluksen. 
 
Opinnäytetyö ja siihen liittyvä tutkimus tehdään toimeksiantajayritys Datapartner Oy:n 
aloitteesta ja sen suorittamiseen on siten autenttinen ja työelämälähtöinen tarve. Koska 
yritys keskittyy erityisesti investointien ja rahoituksen laskentaohjelmasovelluksiin, on 
luontevaa tarkastella opinnäytetyössä yritysten investointilaskennan nykytilaa. Tarkastelu 
kohdistuu pieniin ja keskisuuriin yrityksiin, koska suurin osa Datapartnerin tämänhetkisistä 
asiakkaista on suuria yrityksiä, minkä takia yritys haluaa nyt selvittää pk-yritysten tarpeet 
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investointilaskennalle. Datapartner Oy:n intressi on erityisesti identifioida yritysten tarpeet 
tällä osa-alueella, jotta se voisi vastata kysyntään entistä paremmin.  
 
Aihetta lähdetään tarkastelemaan kohdeyrityksiksi rajatuille espoolaisille ja vantaalaisille 
pienille ja keskisuurille yrityksille suunnatun tutkimuksen avulla. 
 
1.2 Tavoitteet 
 
Tämän opinnäytetyön tavoitteena on tuottaa ajantasaista tietoa investointilaskennan 
suorittamisesta espoolaisissa ja vantaalaisissa kohdeyrityksissä. Tarkoituksena on lisäksi tehdä 
lyhyt katsaus suomalaisten pienten ja keskisuurten yritysten investointien nykytilaan ja 
kehitykseen yleisellä tasolla sekä selvittää, onko pienissä ja keskisuurissa yrityksissä tarvetta 
investointilaskennalle. 
 
Työn kiinnostuksen kohteena on erityisesti selvittää, miten yritykset tällä hetkellä suorittavat 
investointilaskentaa. Lisäksi tämän kuvauksen ja sitä varten suoritettavan tutkimuksen 
tavoitteena on luonnollisesti synnyttää toimeksiantajayritys Datapartner Oy:tä hyödyttävää 
tietoa. Tutkimustuloksista pyritään saamaan yritykselle sellaista arvokasta ja aktuellia tietoa, 
jonka avulla se voisi muun muassa kehittää asiakassuhteitaan ja tarjoamiaan 
investointilaskentaratkaisuja ja -palveluja.  
 
Työn tavoitteiden takaa löytyy erityisesti kolme toisiinsa kytkeytyvää kiinnostuksen kohdetta, 
joiden pohjalta myös tutkimusongelmat ja -kysymykset myöhemmin muodostetaan. Kyseisiä 
osa-alueita tutkimalla on edellä mainitun mukaisesti tarkoitus muodostaa ajantasainen kuva 
investointilaskennan suorittamisesta kohdeyrityksissä. Tavoitteeseen sisältyy ensinnäkin 
kartoitus siitä, suorittavatko yritykset investointilaskelmia tehdessään investointipäätöksiä ja 
mikä investointilaskennan merkitys yrityksille on. Toisin sanoen tarkoituksena on selvittää, 
käytetäänkö investointilaskentaa investointien kannattavuuden arvioimisessa ja 
päätöksenteon tukena, eli koetaanko investointilaskelmat tarpeellisiksi. 
 
Toisena tavoitteena on tutkia, minkälainen prosessi investointilaskenta kohdeyrityksissä 
käytännössä on. Tässä yhteydessä halutaan selvittää kohdeyritysten toimintamalleja 
investointilaskennan suhteen; mitä menetelmiä ne käyttävät kannattavuuden arvioimisessa ja 
käyttävätkö ne investointilaskelmien tekoon jotain erityistä ohjelmistoa? Lopuksi tavoitteena 
on selvittää yritysten mahdollisesti kohtaamia haasteita ja ongelmakohtia 
investointilaskennan suorittamisessa ja siten samalla etsiä, onko mahdolliseen laskelmien 
suorittamatta jättämiseen tässä yhteydessä tunnistettavissa joitain erityisiä syitä. 
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1.3 Työn rajaus 
 
Opinnäytetyössä keskitytään investoinneista ainoastaan reaali-investointeihin. 
Rahoitusinvestoinnit käydään läpi vain käsitteenä. Reaali-investointi on sijoittamista 
reaaliomaisuuteen (Taloussanomat 2010b). Niitä ovat esimerkiksi koneiden, laitteiden ja 
rakennusten hankinnat. Reaali-investoinneissa raha sijoitetaan yrityksen omaan toimintaan. 
(Alhola & Lauslahti 2006, 162.) Samoja investointilaskentamenetelmiä voidaan reaali-
investointien lisäksi käyttää esimerkiksi finanssi-investoinneissa, yrityksen 
arvonmäärittämisessä sekä asiakaskannattavuuden laskennassa. 
 
Tutkimus rajataan espoolaisiin ja vantaalaisiin pieniin ja keskisuuriin yrityksiin. Espoolaiset 
yritykset valitaan kohdeyritykseksi, koska Laurea-ammattikorkeakoulun Leppävaaran yksikkö 
sijaitsee Espoossa ja tämän takia halutaan tarkastella juuri kyseisen alueen yrityksiä. Koska 
espoolaisten pk-yritysten yhteystietoja ei saatu yksinään tarpeeksi, eikä näin voida taata 
opinnäytetyöhön liittyvän tutkimuksen luotettavuutta, otetaan tarkastelun kohteeksi lisäksi 
vantaalaiset yritykset. Tutkimustulokset eivät todennäköisesti tule muuttumaan, vaikka 
tarkasteltava alue olisi nykyisestä poikkeava. Lisäksi suurin osa Suomen yrityksistä keskittyy 
juuri pääkaupunkiseudulle eli rajaus espoolaisiin ja vantaalaisiin pk-yrityksiin antaa kuvan 
koko Suomen pk-yrityksistä.  
 
Rajaus koon puolesta tuli toimeksiantajayritykseltä. Datapartnerin nykyisistä asiakkaista 
valtaosa on suuria yrityksiä, ja siksi juuri pienten ja keskisuurien yritysten tarve 
investointilaskennalle kiinnostaa sitä. Kriteerit pk-yritykselle on Elinkeinoelämän 
keskusliitossa määritelty Euroopan Unionin komission asetusten mukaan seuraavasti: 
henkilömäärän tulee olla 11–249 välillä sekä liikevaihdon 10–50 miljoonaa euroa tai taseen 
loppusumman 10–43 miljoonaa euroa. Lisäksi pk-yrityksen tulee täyttää 
riippumattomuusmääritelmä. Sitä tarkastellaan selvittämällä muun muassa onko yrityksellä 
osakkuuksia, joihin liittyisi määräysvaltaa tai onko yritys sidossuhteessa muihin yrityksiin 
nähden. Jotta yritystä pidetään pk-yrityksenä, pitää kaikkien kolmen kriteerin eli 
henkilökunnan määrän, liikevaihdon tai taseen loppusumman sekä riippumattomuuskriteerin 
olla voimassa samaan aikaan. (Elinkeinoelämän keskusliitto EK 2008.) 
 
Tässä työssä on päätetty tarkastella pk-yritysten määritelmää ainoastaan liikevaihdon avulla, 
koska se kuvaa hyvin liiketoiminnan suuruutta ja antaa yksinään tutkimukselle riittävän kuvan 
yrityksen koosta. Toimeksiantajayritykseltä tuli toive rajata yritykset yli 10 miljoonan euron 
liikevaihdon omaaviin. Täten niin sanotut mikroyritykset on rajattu tutkimuksen kohdejoukon 
ulkopuolelle. Rajauksen ulkopuolelle tässä opinnäytetyössä jätettiin myös investointien 
rahoitus. 
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2 Yritysesittely 
 
Datapartner Oy:n päätoimiala on ohjelmistojen suunnittelu ja valmistus (YTJ). Datapartner Oy 
on vuonna 1987 perustettu, taloussuunnitteluun liittyvien ohjelmistotuotteiden, 
konsulttipalveluiden ja koulutuksen johtava toimittaja. Yrityksen strategiana on hallita 
kassavirtamallinnukseen tarkoitettujen laskentaohjelmasovellusten kehitystyö. Toiminta 
keskittyy erityisesti investointeihin ja rahoitukseen. (Datapartner 2010a.) Datapartnerilla on 
toimintaa maailmanlaajuisesti kaikilla teollisuudenaloilla ja tällä hetkellä 31 maassa 
(Datapartner 2010b). Liikevaihto on toimitusjohtaja Jens Westerbladhilta saadun tiedon 
mukaan noin miljoona euroa. 
 
Datapartner valitsi aikoinaan juuri tämän taloushallinnon osa-alueen, koska 
investointilaskentaohjelmistot olivat erikoistumisalueena sopiva. Tämä sen takia, että alalla 
ei ollut paljoa kilpailua, mikä mahdollistaa markkinajohtajuuden. Se teki aluksi laskelmia 
konsultointityönä, kunnes ajautui kehittämään laskentamallista ohjelmaa asiakkaidensa 
toivomuksesta. Datapartnerin mielestä juuri tämä taloushallinnon osa-alue on saanut ainakin 
vielä toistaiseksi vähiten huomiota osakseen. Toimitusjohtaja uskookin investointilaskennan 
kehittyvän tulevaisuudessa entistäkin merkittävämmäksi osa-alueeksi taloushallintoa. 
(Westerbladh 2010.) Vallitseva epävakaa taloustilanne korostaakin yritysten talouden 
suunnittelua, ja rahoituksen saamisen vaikeuduttua myös investointipäätösten perustelu tulee 
entistä tärkeämmäksi.  
 
Datapartnerin päätuote on Invest for Excel –sovellus investointi- ja arvonmäärityslaskelmiin. 
Se avulla pystytään hoitamaan käyttöomaisuusinvestointeihin, tuotekehitykseen, projektiin ja 
tietyn tuotteen tai palvelun kannattavuuden arvioimiseen liittyvä laskenta. Invest for Excelin 
avulla yritys pystyy tekemään strategista suunnittelua, luomaan yhtenäistä laskentaa ja 
valitsemaan helposti itselleen parhaan mahdollisen investointivaihtoehdon sekä välttämään 
näin virheelliset investoinnit. Invest for Excel -sovellus laskee investointilaskelmat sekä 
auttaa investointien jälkiseurannassa ja suuntaa näin yrityksen omat resurssit ajatteluun, 
tulosten analysointiin ja päätöksentekoon. Sovelluksen avulla yritys pystyy myös ennakoimaan 
ja testaamaan IFRS:n ja US Gaap:n vaatimat omaisuuserien arvojen alaskirjaustarpeet. Invest 
for Excelin ohjelmointiympäristönä toimii Microsoft Office. Invest for Excel -ohjelmaa käyttää 
jo noin puolet Suomen top 30 yrityksistä. (Datapartner 2010a; Datapartner 2007.) 
 
Alla olevassa kuviossa on esitetty vielä kaikki ne osa-alueet ja toiminnot, joissa Datapartner 
Oy:n Invest for Excel –sovellusta voidaan käyttää. 
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Kuvio 1: Invest for Excel –sovelluksen toiminnot 
 
(Datapartner 2007.) 
 
3 Investointien nykytila ja tulevaisuus Suomessa 
 
Alla olevassa kuviossa on kuvattu investointien kehitystä Suomessa vuosina 2002–2011. Kaavio 
perustuu Tilastokeskuksen keräämiin tietoihin, paitsi vuosien 2010–2011 luvut, jotka ovat 
Pellervon taloustutkimuksen tekemiä ennusteita tulevasta. Kaaviosta nähdään, että vuosi 
2007 oli investointien huippuvuosi, jonka jälkeen alkoi lasku. Investointien kehityksen pohja 
oli vuonna 2009, jonka jälkeen ennustetaan tasaista, mutta maltillista kasvua. 
Elinkeinoelämän keskusliitto EK taas ennustaa, etteivät investoinnit käänny kasvuun vielä tänä 
vuonna, vaan supistuisivat edelleen noin viidellä prosentilla (Elinkeinoelämän keskusliitto EK 
2010, 5). 
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Kuvio 2: Investointien kehitys Suomessa vuosina 2002–2011 
 
(Pellervon taloustutkimus PTT 2010, 13.) 
 
Elinkeinoelämän keskusliitto EK tekee Investointitiedustelun kaksi kertaa vuodessa. Se on osa 
Euroopan Unionin harmonisoitua suhdannetiedustelujärjestelmää, ja valtaosan kysymyksistä 
on laatinut EU:n komissio. Kyselyä on toteutettu Suomessa vuoden 1995 syksystä alkaen ja 
siinä selvitetään suomalaisten teollisuuden yritysten investointien kehitystä. Tämän vuoden 
kyselyyn vastasi 278 yritystä, joiden yhteenlaskettu liikevaihto oli vuonna 2008 noin 76 
miljardia euroa ja ne työllistävät yhteensä noin 80 000 työntekijää. Lisäksi vastaajien 
tekemät investoinnit kattavat noin 80 prosenttia kaikista investoinneista. (Elinkeinoelämän 
keskusliitto EK 2010, 3-4.) 
 
EK:n Investointitiedustelun mukaan investoinnit vähenivät Suomessa talouskriisin myötä 
vuonna 2009 voimakkaasti kaikenkokoisissa yrityksissä. Pellervon taloustutkimus PTT:n 
mukaan investoinnit laskivat viime vuonna kaksikymmentä prosenttia (Pellervon 
taloustutkimus PTT 2010, 13). Esimerkiksi kiinteät investoinnit pienenivät 40 prosentilla 
vuodesta 2008 ja niiden arvo oli enää reilu 2,4 miljardia euroa. Investointien huippuvuosi oli 
Suomessa vuonna 2007. Tämän jälkeen oli havaittavissa jyrkkää laskua, kunnes vuonna 2009 
investoinnit lopettivat laskun ja saavutettiin pohja. Tämän vuoden taso on silti yli 2000-luvun 
keskiarvon. Suurin osa investoinneista tehdään suurissa yrityksissä. Investointitiedustelusta 
käy ilmi, että Tilastokeskuksen mukaan suurten yritysten investoinnit olivat vuonna 2008 
hieman alle 60 prosenttia kaikista teollisuuden investoinneista. Pienissä yrityksissä kiinteät 
investoinnit pienenivät selvästi. Myös keskisuurissa yrityksissä kiinteät investoinnit vähenivät 
viime vuonna voimakkaasti. Hieman suuremmissa keskisuurissa yrityksissä lasku on ollut 
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hieman loivempaa. Suurissa yrityksissä investointien arvo aleni muiden tapaan. Teollisuuden 
investoinnit vähenivät lähes kaikilla toimialoilla viime vuonna, lukuun ottamatta sähkö-, 
kaasu ja vesihuollon investointeja, jotka kasvoivat edellisvuonna. (Elinkeinoelämän 
keskusliitto EK 2010, 3, 5-7.) 
 
Elinkeinoelämän keskusliitto EK ei ennusta investointien kääntyvän kasvuun vielä tänä 
vuonna, vaan investointien ennustetaan supistuvan edelleen noin viidellä prosentilla. 
Tarkasteltaessa suuruusluokittain teollisuuden investointien tulevaisuutta huomataan, että 
pienten yritysten investointien ennustetaan kasvavan hieman kuluvana vuonna. Vastaavasti 
keskisuurten yritysten investoinnit vähenisivät edelleen. Suurissa yrityksissä investointien 
määrän ennustetaan laskevan vain hieman ja pysyvän näin suhteellisen samana edellisvuoteen 
verrattuna. (Elinkeinoelämän keskusliitto EK 2010, 3, 5-6.) 
 
Alla olevaan taulukkoon on havainnollistettu pienten, keskisuurten ja suurten yritysten 
investoinnit vuosina 2008–2010. Vuosien 2008 ja 2009 luvut ovat Tilastokeskuksen tietojen 
mukaan jo toteutuneita, kun taas vuoden 2010 luku on Elinkeinoelämän keskusliiton EK:n 
tekemä kuluvan vuoden ennuste. Taulukon luvut ovat miljoonia euroja ja lisäksi siinä on 
esitetty vuosien 2008–2009 ja 2009–2010 väliset muutosprosentit. 
 
 Henkilöstön määrä 2008 2009 2010 08–09 % 09–10 % 
Pienet yritykset alle 50 598 296 314 -50,6 6,1 
Keskisuuret 20–249 554 291 262 -47,5 -10,0 
yritykset 250–499 531 411 324 -22,6 -21,00 
Suuret yritykset vähintään 500 2365 1416 1396 -40,2 -1,4 
 
Taulukko 1: Teollisuuden investoinnit yrityksen koon mukaan 2008–2010 
 
(Mukaillen Elinkeinoelämän Keskusliitto EK 2010, 7.) 
 
Pellervon taloustutkimus PTT:n tekemässä Suhdannekuvassa investointeja tarkastellaan 
pääomatavaratyypeittäin. Sen mukaan laskua oli kaikissa investoinneissa, joista rakentamisen 
romahdus oli kaikista suurin. Rakentamisen ala on nopeimmin toipumassa romahduksesta, 
mikä käy myös ilmi PTT:n Suhdannekuvasta. Tosin rakennusalalla sisäiset erot ovat vielä 
huomattavia; asuntorakentaminen on päässyt hyvin vauhtiin, kun taas toimisto- ja 
liiketilarakentaminen ovat vielä suurissa vaikeuksissa. (Pellervon taloustutkimus PTT 2010, 
13.) 
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Investointiaste on investointien suhde arvonlisäykseen. Se kertoo kuinka suuri osa 
arvonlisäyksestä käytetään investointeihin. (SataMittari 2009.) Tämä tulee painumaan EK:n 
mukaan vuosina 2009–2010 erittäin matalalle eli noin 8-9 prosenttiin. Suomessa teollisuuden 
investointiaste on ollut koko 2000-luvun ajan lähellä Länsi-Euroopan tasoa ennen 
finanssikriisiä. Tällä hetkellä kuitenkin investoinnit ovat voimakkaassa laskussa Suomen lisäksi 
lähes kaikissa muissakin EU-maissa. (Elinkeinoelämän keskusliitto EK 2010, 6.) 
 
EK:n Investointitiedustelusta selviää myös tehtävien investointien tarkoitus. Tämä jaottelu 
käsitellään tässä opinnäytetyössä tarkemmin kohdassa 4.3 Investointien jaottelu. 
Investointitiedustelun mukaan tänä vuonna selkeästi merkittävin investointien käyttötarkoitus 
on vanhan tuotantokapasiteetin korvaaminen, jota on tiedustelun mukaan 41 prosenttia 
suunnitelluista investoinneista. Viime vuonna vastaava luku oli pari prosenttiyksikköä 
alhaisempi. Korvausinvestointien osuus on ollut koko 2000-luvun keskimäärin noin kolmasosan 
kaikista investoinneista. Kapasiteetin lisäämiseen tähtäävien eli laajennusinvestointien 
määrän arvioidaan olevan tänä vuonna vain 20 prosenttia, ja se onkin poikkeuksellisen matala 
luku. Rationalisointi- eli uusintainvestointien osuus on kaikista kiinteistä investoinneista 23 
prosenttia, joka on lähellä pitkäaikaista keskiarvoa. Uudisinvestointien määrän ennustetaan 
pysyvän pitkään alhaisella tasolla, koska teollisuudessa on vielä paljon vapaata kapasiteettia 
(Pellervon taloustutkimus PTT 2010, 13). Loput 16 prosenttia investoinneista ovat 
käyttötarkoitukseltaan muihin kuin edellä mainittuihin tarkoituksiin tähtääviä, esimerkiksi 
ympäristöinvestointeja. (Elinkeinoelämän keskusliitto EK 2010, 8.) 
 
Investointitiedustelusta selviää lisäksi investointeihin vaikuttaneet tekijät vuosina 2009–2010. 
Vuonna 2009 tärkeimpänä tekijänä pidetään kysyntää ja teknisiä tekijöitä. Viime vuonna 
neljäsosa yrityksistä arvioi finanssikriisin myötä myös rahoituksen rajoittaneen merkittävästi 
investointien tekemistä. Vuonna 2010 arvioidaan merkittävimmän tekijän olevan 
kysyntälähtöinen. Kuten viime vuonnakin, kuluvana vuonna arvioidaan rahoituksen rajoittavan 
investointien kasvua, mutta esteen uskotaan olevan hieman edellisvuotta pienempi. 
(Elinkeinoelämän keskusliitto EK 2010, 9; Pellervon taloustutkimus PTT 2010, 13.) 
 
Tulevaisuudessa aineettomien investointien merkitys tulee varmasti lisääntymään Suomessa. 
Jalavan, Aulin-Ahmavaaran ja Alasen vuonna 2007 julkaistun tutkimuksen mukaan aineelliset 
investoinnit olivat vuonna 2005 Suomessa noin 11,4 miljardia euroa, kun taas vastaavasti 
aineettomia investointeja oli samaan aikaan noin 14,2 miljardia euroa. Aineettomat 
investoinnit ovat siis määrällisesti menneet tuttujen aineellisten investointien ohi. Suomen 
taloudessa onkin tapahtunut muutos kasvustrategiassa, kun aineellisten investointien laskiessa 
aineettomat investoinnit, esimerkiksi investoinnit tutkimus- ja tuotekehitykseen, ovat 
samanaikaisesti kasvaneet. Yritykset investoivat nykyään yhä enemmän omaan 
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kehitystoimintaansa kuin, että ostaisivat muualla kehitettyä teknologiaa aineellisten 
investointien muodossa. Aineettomia investointeja ei kuitenkaan ainakaan vielä huomioida 
nykyisessä kansantalouden tilinpidossa investointeina. (Huovari 2008, 9-10, 49.) 
 
4 Investoinnit 
 
Investoinnilla tarkoitetaan sijoittamista eli pitkävaikutteisten tuotannontekijöiden 
hankkimista. Investoinnin tulee kohdistua tulevaisuuteen eli usealle vuodelle eteenpäin. 
Investoinnit ovat yleensä lisäksi taloudellisesti merkityksellisiä hankintoja ja niihin liittyy 
lähes aina myös epävarmuutta ja riskejä. Yritykset uhraavat menoja, eli tekevät 
investointeja, saavuttaakseen tuloja tulevaisuudessa. Rahoituksen näkökulmasta investoinnin 
tulee olla sellainen, että toteutettu investointi tuottaa enemmän kuin sen vaatiman 
rahoituksen kustannus. (Alhola & Lauslahti, 2006, 162–163; Kinnunen, Leppiniemi, Martikainen 
& Virtanen 2000, 177.) 
 
Investoinnin näkyvät yrityksen tilinpäätöksessä. Investointien hankintameno merkitään 
poistoilla vähennettynä tilinpäätöksen taseeseen. Investoinnit esitetään taseessa pysyvien 
vastaavien ryhmässä jakamalla ne lajinsa mukaan joko aineettomiksi tai aineellisiksi 
hyödykkeiksi sekä sijoituksiksi. Aineettomat investoinnin näkyvät aineettomina hyödykkeinä. 
Ne jaotellaan sinne lajinsa mukaan esimerkiksi kehittämismenoihin tai aineettomiksi 
oikeuksiksi. Aineelliset investoinnit näkyvät vastaavasti aineellisissa hyödykkeissä ja ne 
jaotellaan sinne esimerkiksi maa- ja vesialueisiin, rakennuksiin sekä koneisiin ja kalustoon. 
Finanssi-investoinnit näkyvät taseessa sijoituksina. Osa investoinneista aiheuttaa suuria 
kassavirtoja, joiden merkitys yritykselle on huomattava. Investoinneista saatava hyöty on 
mitattavissa tulevaisuudessa suoraan rahallisena hyötynä. Varsinkin alkuvaiheessa voi esiintyä 
myös ei-rahallista hyötyä esimerkiksi työntekijöiden viihtyvyyden paranemista. (Leppiniemi 
2009, 15; Kinnunen ym. 2000, 179; Tomperi 2008, 224.) 
 
Kaikkien yritysten liiketoiminta perustuu tiettyihin perustavoitteisiin ja toimintaperiaatteisiin 
eli strategiaan. Strategia määrittää yrityksen toiminnan suunnan. Yritykset muuttavat melko 
harvoin perustavoitteita tai strategiaa, koska niiden muuttaminen vaatii paljon aikaa sekä 
aineellisia ja henkisiä voimavaroja. Esimerkiksi kenkiä valmistava yritys ei voi noin vain 
muuttua huonekaluja valmistavaksi yritykseksi. Yritysten tekemät investoinnit ovatkin 
keskeisesti sidoksissa yrityksen toteuttamaan strategiaan ja siihen mihin suuntaan yritystä 
halutaan tulevaisuudessa viedä. Käytännössä tämä merkitsee sitä, että eri yritykset tekevät 
investointeja hyvinkin eri suuruusluokissa. Investointeihin suhtaudutaan muutenkin yrityksestä 
ja toimialasta riippuen vaihtelevasti. Strategisia investointeja ovat esimerkiksi tuotekehitys- 
ja laajennusinvestoinnit. (Jyrkkiö & Riistama 2004, 205; Niskanen & Niskanen 2007, 294.) Näin 
ollen huomataan, että sekä aineelliset että aineettomat investoinnit voivat olla 
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merkitykseltään strategisia investointeja (Jäspi & Viitikko 2009, 3). Kaikkein tärkeintä 
yrityksen tekemissä investoinneissa on aina se, että yrityksen johdon tekemä strategia ohjaa 
investointipäätöksiä, eivätkä investoinnit ohjaa yrityksen johdon tekemää strategiaa 
(Hietanen 2009, 5).  
 
4.1 Investointien merkitys 
 
Investoinneilla on hyvin tärkeä merkitys yhteiskunnalle ja kansantaloudelle, koska ne ovat 
taloudellisen kasvun edellytys. Niiden avulla pystytään luomaan uusia työpaikkoja ja 
säilyttämään vanhoja, rationalisoimaan toimintaa eli parantamaan työn tuottavuutta, 
siirtämään epämiellyttäviä tai vaarallisia töitä ihmisiltä koneille, luomaan mahdollisuuksia 
kasvuun sekä edistämään yhteyskunnan kehitystä. Julkinen valta onkin tämän takia osoittanut 
kiinnostusta yritysten investointipäätösten ohjaamiseen kansantaloudellisten näkökulmien 
mukaan. Vastakohtana onnistuneille investoinneilla ovat huonot ja epäonnistuneet 
investoinnit, jotka sitovat turhaan pääomia tuottamattomiin kohteisiin ja hidastavat näin 
pääomien kiertoa ja taloudellista kehitystä. (Jyrkkiö & Riistama 2004, 204; Neilimo & Uusi-
Rauva 2001, 185.) 
 
Pellervon taloudellisen tutkimuslaitoksen ja Elinkeinoelämän tutkimuslaitoksen 
yhteishankkeessa, Aineeton pääoma ja talouskasvu, selvitettiin varsinkin aineettomien 
investointien vaikutusta talouskasvuun. Aineettomat investoinnit ovat määrällisesti samalla 
tasolla kuin yleisemmin tunnetut aineelliset investoinnit. Tutkimuksessa ilmeni, että 
aineettoman pääoman merkitys talouskasvulle on huomattava. (Pellervon taloustutkimus PTT 
2008.) 
 
Nykyisessä kansantalouden tilinpidossa aineettomia investointeja ei lueta ollenkaan 
investoinneiksi. Jos ne huomioitaisiin investoinneissa, muuttuisi kuva talouden rakenteesta 
huomattavasti. Investointien osuus taloudesta kasvaisi nykyistä selvästi suuremmaksi. Lisäksi 
yrityssektorin investointiaste nousisi arvioiden mukaan lähes kymmenen prosenttiyksikköä. 
Investointimääritelmän muutos vaikuttaisi myös tuotannon määrän arvioon, jolloin esimerkiksi 
bruttokansantuote (BKT) nousisi arvioiden mukaan noin yhdeksän prosenttia. 
Bruttokansantuotetta käytetään varsinkin talouskasvun mittaamiseen ja eri maiden väliseen 
elintason vertailuun. Näiltä osin kuva Suomen talouden nykytilasta muuttuisi vähemmän, 
koska aineettomat investoinnit ovat lisääntyneet vähitellen ja ne ovat merkittäviä myös 
kaikissa muissa kehittyneissä valtioissa. (Pellervon taloustutkimus PTT 2008.) 
 
Kokonaisuudessaan aineettomien investointien huomiotta ottaminen ei ole aiheuttanut 
kovinkaan suurta vääristymää talouden kasvuluvuissa, mutta sen sijaan kuva talouskasvun 
lähteistä on vääristynyt merkittävästi. Pääoman vaikutus talous- ja tuottavuuskasvuun on 
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todellisuudessa selvästi suurempi kuin mitä sen tähän asti on ajateltu olevan. Aineetonta 
pääomaa voidaankin siis pitää merkittävänä kasvun lähteenä. Arvioiden mukaan vuosien 2000–
2005 työn tuottavuuden kasvusta noin kolmasosaa voidaan pitää aineettomien investointien 
ansiona. (Pellervon taloustutkimus PTT 2008.) 
 
Aineettomilla investoinneilla on suuri merkitys myös talouskasvun kannalta ajatellen. 
Ensinnäkin niiden avulla yritykset kehittävät sekä ottavat käyttöön uutta teknologiaa. 
Tutkimus- ja kehittämispanokset ja laiteinvestoinnit eivät riitä yksin, vaan niiden lisäksi 
tarvitaan täydentäviä tekijöitä. Näitä ovat esimerkiksi panostus henkilöstön osaamisen 
parantamiseen ja organisaatioiden kehittämiseen eli tarvitaan juuri aineettoman pääoman 
kasvattamista. Aineettomassa pääomassa suurin osa pääomasta on sitoutunut yrityksen 
henkilöstöön ja heidän osaamiseensa toisin kuin aineellisessa pääomassa. Yrityksen 
työntekijöiden osaamista ei pidäkään ajatella pelkästään tuotannontekijänä, vaan myös 
teknologian kehityksen edellytyksenä, koska aineettomat investoinnit korostavat osaamisen 
merkitystä talouskasvulle. (Pellervon taloustutkimus PTT 2008.) 
 
Edellä mainittujen syiden takia aineettomien investointien tilastoinnin kehittäminen 
Suomessa olisikin erittäin tärkeää. Sen avulla saataisiin aikaisempaa huomattavasti parempi 
kuva talouden todellisesta rakenteesta sekä talouden ja tuottavuuden kasvusta. Suurin syy 
aineettomien investointien huomiotta jättämiseen investoinneissa johtuu aineettomien 
investointien ja aineettoman pääoman määrittelyn vaikeudesta ja varsinkin sen mittaamisen 
ongelmallisuudesta. (Huovari 2008, 7, 50.) 
 
4.2 Investoinnin tuottovaatimus ja kannattavuus 
 
Investoinnin tuottovaatimus tarkoittaa yrityksen ja sijoittajien asettamaa vähimmäiskorvausta 
sijoittamalleen pääomalle. Kannattavuus on liiketoiminnan edellytys. Kannattava 
liiketoiminta on taloudellista ja tuottaa tulosta. Sen lähtökohtana on tuottaa sijoitetulle 
pääomalle enemmän kuin mitä pääoman saanti ja käyttö yritykselle maksaa. Kannattavuutta 
kuvataan yksinkertaisimmillaan voiton suuruudella. Voitto on yrityksen toiminnan tuottojen ja 
kustannusten erotusta. Positiivinen tulos kuvaa voittoa ja negatiivinen tulos tappiota. (Alhola 
& Lauslahti 2006, 50.) 
 
Investoinnin kannattavuuteen vaikuttaa moni tekijä. On hyvä huomioida, ettei investoinnilla 
aina haeta myynnin kasvua, vaan esimerkiksi rationalisointi-investoinneilla pyritään yleensä 
kustannusten säästämiseen (Leppiniemi & Puttonen 2002, 80). Investoinnin kannattavuuteen 
vaikuttavista tekijöistä tarkastellaan seuraavaksi perusinvestointi, investointiin liittyvät tulot 
ja menot, investoinnin pitoaika, jäännösarvo sekä investoinnin sitoman pääoman kustannus eli 
laskentakorko. (Kinnunen ym. 2000, 178.) 
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Ensimmäinen investoinnin kannattavuuteen vaikuttava tekijä on perusinvestointi. Se 
tarkoittaa niitä yleensä investoinnin hankintaan liittyviä uhrauksia ja menoja, jotka 
vaaditaan, että investointiprojekti on realistinen tuottamaan tulevaisuudessa positiivisia 
kassavirtoja. Perusinvestointeja on kahta eri tyyppiä: käyttöomaisuusinvestointeja sekä 
käyttöpääomainvestointeja. Perusinvestointi on helppo selvittää, koska käytettävä rahamäärä 
toteutetaan lähitulevaisuudessa ja sen määrä on sen takia melko tarkkaan selvitettävissä 
(JOSEK 2008, 5). Toinen keskeinen investoinnin kannattavuuteen vaikuttava tekijä on 
investoinnista tulevaisuudessa aiheutuvat tulot ja menot sekä niiden ajoittuminen eri aikaan. 
Tällä pyritään selvittämään kattavatko investoinnista saatavat nettotulot perusinvestoinnista 
aiheutuneet kustannukset. Nettotuotot ovat kausittaisten tulojen ja menojen erotus. 
(Kinnunen ym. 2000, 178; Leppiniemi & Puttonen 2002, 79.) 
 
Seuraava tekijä kannattavuuden arvioimisessa on investoinnin pitoaika eli investointijakso. 
Investointijaksoksi lasketaan aika, jonka investointi tuottaa kassavirtaa. Investoinnin 
pitoaikaan sisältyy investointijakson lisäksi investoinnin mahdollinen jäännösarvo. Usein 
investoinnin pitoaika menee kuitenkin niin pitkäksi, ettei investoinnin jäännösarvolla ole 
taloudellista merkitystä. Kannattavuutta arvioitaessa on suuri merkitys sillä, miten kauan 
investointi tuottaa yritykselle kassavirtoja. Tätä on kuitenkin usein vaikea ennustaa, koska 
investoinnin ikää voidaan jatkaa huolto- ja korjaustoimenpiteiden avulla. Yksi vaihtoehto on 
käyttää pitoaikoina verottajan hyväksymiä poistoaikoja. Nämä lasketaan yleensä edellisen 
vuoden jäännösarvosta. Alla olevassa taulukossa on esitetty nämä verottajan hyväksymät 
poistoprosentit omaisuusryhmän mukaan jaoteltuna. (JOSEK 2008, 6; Kinnunen ym. 2000, 178; 
Leppiniemi & Puttonen 2002, 79.)  
 
- Koneet ja laitteet 25 % vuodessa 
- Myymälä-, varasto- tai tehdasrakennuksesta 7 % vuodessa 
- Asuin- ja toimistorakennuksesta 4 % vuodessa 
- Säiliöstä tai muista metallista tehdyistä varastorakenteista 20 % vuodessa 
- Puusta tehdyistä varastorakennelmista 20 % vuodessa 
- Tutkimustoiminnan rakennuksista ja rakennelmista 20 % vuodessa 
- Patentit tai muut sellaiset oikeudet 10 vuotta 
 
Taulukko 2: Poistoprosentit omaisuusryhmän mukaan 
 
(JOSEK 2008, 6.) 
 
Lopuksi investoinnin kannattavuuteen vaikuttaa myös sen jäännösarvo. Jäännösarvo on 
investoinnin arvo investointiajanjakson lopussa (Taloussanomat a). Jäännösarvo asetetaan 
yleensä nollaksi, koska investoinnin pitoaika on yleisesti pitkä ja pitoajan jälkeen 
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diskontattuna jäännösarvon nykyarvo on hyvin pieni. Yleensä jäännösarvolla onkin vain 
vähäinen merkitys, eikä sitä sen takia oteta aina mukaan investointilaskelmiin. Investoinnin 
kannattavuutta arvioitaessa on lisäksi huomioitava yrityksen investointiin sitoman pääoman 
kustannus eli laskentakorko. Laskentakorko tarkoittaa korvausta vieraan rahan saamisesta. 
(JOSEK 2008, 6; Kinnunen ym. 2000, 178; Leppiniemi & Puttonen 2002, 79.) 
 
Kun edellä mainitut investointilaskelmien perustekijät on saatu selvitettyä, on 
kannattavuuden laskenta varsin suoraviivainen ja tekninen toimenpide. Käytännön haasteet 
tulevatkin muualta. Haaste laskennassa on muun muassa ennustettujen rahavirtojen määrien 
ja ajankohtien epävarmuudessa. Tähän voidaan käyttää apuna kolmea tapaa. Ensinnäkin 
voidaan käyttää todennäköisyysjakaumia yksittäisten rahamäärien asemasta. Tämä tapa on 
kuitenkin vaikea toteuttaa, koska ongelmia ilmenee tietojen hankinnassa sekä niiden 
käsittelyssä ja siksi sitä ei pidetä kovin käyttökelpoisena tapana. Toinen vaihtoehto on tehdä 
korostetun varovaisia ennusteita eli menot arvioidaan yläkanttiin ja tulot alakanttiin. Tämä ei 
ole myöskään suositeltava vaihtoehto, koska se antaa epärealistisen tuloksen. Kolmas ja 
suositeltavin vaihtoehto käsitellä epävarmuutta on huomioida menot ja tulot keskenään 
vertailukelpoisiksi korkokannan avulla. Tämä vaihtoehto on modernin rahoitusteorian tutkima 
ja suosittelema. (Vehmanen 2008.) 
 
Investoinnin tuottojen ja kustannusten arvioimisen lisäksi on hyvä huomioida myös 
investoinnin mukanaan tuomat strategiset hyödyt. Näitä ovat esimerkiksi parantunut tuotteen 
laatu, parantunut yrityksen asiakaspalvelu sekä parantunut tuotteen toimivuus. Strategiset 
hyödyt ovat yhä tärkeämpiä tekijöitä lisääntyvässä kilpailussa maailmanlaajuisilla 
markkinoilla. Strategiset hyödyt ovat kuitenkin vaikeasti arvioitavissa rahallisesti ja näin niitä 
on vaikea sisällyttää investointilaskelmiin. (Laihonen 2008, 14.) 
 
4.3 Investointien jaottelu 
 
Investoinnit jaetaan aineellisiin investointeihin sekä aineettomiin investointeihin. Aineelliset 
investoinnit kohdistuvat esimerkiksi rakennuksiin ja laitteisiin. Aineettomat investoinnit ovat 
esimerkiksi tietoon, koulutukseen, tutkimukseen, tuotekehitykseen ja ympäristönsuojeluun 
käytettyjä varoja. (Alhola & Lauslahti 2006, 162–163; Niskanen & Niskanen 2007, 295; 
Taloussanomat b.) 
 
Aineellisille investoinneille on tyypillistä niiden oleminen konkreettisia asioita, esimerkiksi 
tehtaan tuotantolaitteet. Aineettomat investoinnit ovat taas abstrakteja ja näkymättömiä 
asioita, esimerkiksi yrityksen imago ja asiakassuhteet. Aineellisille investoinneille on 
tyypillistä selkeät omistajuussuhteet ja niitä on mahdollista ostaa ja myydä. Aineettomissa 
investoinneissa asia on päinvastoin eli omistajuussuhteet ovat vaikeasti määritettävissä ja 
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niiden ostaminen ja myyminen on usein mahdotonta. Aineelliset investoinnit ovat sidottuina 
kerrallaan vain yhteen käyttötarkoitukseen, kun taas aineettomia investointeja voidaan 
hyödyntää samanaikaisesti monessa eri käyttötarkoituksessa. Lisäksi aineelliset investoinnit 
kuluvat käytössä, jota ei tapahdu aineettomien investointien kohdalla. (Kupi, Ilomäki, Talja, 
Sillanpää & Lönnqvist 2008, 18.) 
 
Pellervon taloudellisen tutkimuslaitoksen ja Elinkeinoelämän tutkimuslaitoksen 
yhteishankkeessa, Aineeton pääoma ja talouskasvu, selvisi, että vuonna 2005 suomalaiset 
yritykset investoivat aineettomaan pääomaan noin 14,2 miljardia euroa. Tämä on jopa 
hieman enemmän kuin aineelliset investoinnit samaan aikaan, koska niitä oli noin 11,4 
miljardia euroa. Aineettomista investoinneista noin 45 prosenttia on innovaatioinvestointeja, 
joista suurimpana eränä ovat tutkimus- ja tuotekehitysinvestoinnit. Muita huomattavia 
aineettomia investointeja ovat investoinnit yritysten tuotemerkkeihin, henkilöstön 
osaamiseen sekä organisaatioon. Noin 10 prosenttia aineettomista investoinneista muodostuu 
ohjelmistoinvestoinneista. Aineettomien investointien merkitys kaikista investoinneista onkin 
nykyään yhä merkittävämmässä osassa. Niillä on myös huomattava merkitys talouskasvulle. 
(Pellervon taloustutkimus PTT 2008.) 
 
Investoinnit voidaan jakaa edelleen aineellisten ja aineettomien investointien lisäksi myös 
rahoitus- eli finanssi-investointeihin ja reaali-investointeihin. Tässä opinnäytetyössä 
keskitytään ainoastaan reaali-investointeihin. Rahoitusinvestoinnit käydään läpi vain 
käsitteenä. Alla olevassa kuviossa on havainnollistettu investointien jakoa rahoitus- ja reaali-
investointeihin. Kuviosta nähdään myös molempien tapausten sijoitetun rahan kohde. 
Rahoitus- ja reaali-investointien määrityksiä käsitellään tarkemmin seuraavissa kappaleissa. 
 
 
 
Kuvio 3: Investointien jaottelu 
 
(Jyrkkiö & Riistama 2004, 203.) 
 
Raha Raha 
 
 
Sijoittaja 
 
 
Yritys 
 
Pitkävaikutteiset 
tuotantovälineet 
Rahoitusinvestointi Reaali-investointi 
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Rahoitus- eli finanssi-investointi on sijoittamista yritysten ja laitosten arvopapereihin 
(Taloussanomat b). Sijoittajana voi toimia esimerkiksi yksityishenkilö, toinen yritys tai 
rahalaitos. Arvopaperihankinnat ovat yleensä osakkeita tai velkakirjoja ja tällaiset 
investoinnit ovat yleisiä pankki- ja vakuutustoimialalla. Rahoitusinvestoinnit eroavat eniten 
reaali-investoinneista siinä, että hankinnan kohteena eivät ole yrityksen omat 
tuotannontekijät. Investoija sijoittaa siis muiden toimintaan ja on toiminnassa mukana vain 
välillisesti. Lisäksi rahoitusinvestointien kohde on yleensä olemassa markkinoilla, jolloin se 
alkaa kerryttää heti tuottoa. (Alhola & Lauslahti 2006, 162; Niskanen & Niskanen 2007, 295.) 
 
Reaali-investointi puolestaan on sijoittamista reaaliomaisuuteen (Taloussanomat b) ja 
sellaisia ovat esimerkiksi koneiden, laitteiden, maa-alueiden ja rakennusten hankinnat. 
Reaali-investoinneissa raha sijoitetaan yrityksen omaan toimintaan. Niissä joudutaan 
rahoitusinvestoinneista poiketen usein odottamaan, ennen kuin niistä ruvetaan saamaan 
tuottoja. Näin on esimerkiksi pitkäaikaisessa tehtaan rakennusprojektissa. Reaali-investoinnit 
voidaan jaotella myös niiden tarkoituksen mukaan erilaisiin ryhmiin, joita ovat pakolliset 
investoinnit, korvausinvestoinnit, rationalisointi-investoinnit, laajennusinvestoinnit sekä 
vuokralaiteinvestoinnit. (Alhola & Lauslahti 2006, 162–163; Niskanen & Niskanen 2007, 295.) 
Kuhunkin ryhmään voidaan soveltaa erilaisia tuotto- ja kiireellisyysvaatimuksia (Neilimo & 
Uusi-Rauva 2001, 188). 
 
Seuraavaksi tarkastellaankin näitä erilaisia, tarkempia investointien jaottelumahdollisuuksia. 
Ne perustuvat investointien jakamiseen joko tarkoituksen, koon tai riippuvuuden asteen 
mukaiseen luokitteluun. Lisäksi käydään läpi jaottelutapa investoinnin kassavirtatyypin sekä 
tuottovaatimuksen mukaan. 
 
Ensimmäinen investointien jaottelutapa on niiden jakaminen tarkoituksen mukaan. Pakolliset 
investoinnit on nimensä mukaisesti pakko tehdä, ja niitä ohjataan lainsäädännöllä, asetuksilla 
sekä viranomaismääräyksillä. Pakollisia investointeja ovat esimerkiksi työsuojelu- ja 
ympäristöinvestoinnit. Ympäristöinvestointien tarkoituksena on ympäristön tilan 
parantaminen, esimerkiksi ilman tai veden saastumisen estäminen. Ne eivät vaadi juurikaan 
investointilaskelmia, koska ovat pakollisia ja siksi ne pyritään vain toteuttamaan 
mahdollisimman taloudellisesti. 
 
Korvaus- eli uusintainvestoinnit ovat kuluneiden, vahingoittuneiden sekä vanhojen 
tuotantovälineiden korvaamista uusilla vastaavilla, esimerkiksi vanhan koneen vaihtaminen 
uuteen. Korvausinvestoinnit kattavat siis pääoman kulumisen. Perusteluna korvausinvestoinnin 
tekoon voi olla esimerkiksi uuden mallin käytöstä saatava parempi taloudellinen hyöty. 
Korvausinvestoinnit eivät vaadi kovin laajaa investointien suunnittelua, koska ne ovat usein 
lähes rutiininomaisia. (Alhola & Lauslahti 2006, 163; Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 189; 
 24 
Niskanen & Niskanen 2007, 295–296.) Eräänlaisia uusintainvestointeja ovat myös 
rationalisointi-investoinnit, joita tehdään tuotantomenetelmien ja työn tuottavuuden 
parantamiseksi. Rationalisointi-investoinnissa korvataan kulunut tai vanhentunut 
reaalipääoma uudentyyppisellä, tehokkaammalla tuotantomenetelmällä. Sen avulla pyritään 
aina tuottavuuden parantamiseen säästämällä kustannuksissa tai lisäämällä tuottoja. 
Esimerkiksi manuaalisesti tehdyn työn tilalle hankittu kone on rationalisointi-investointi. 
 
Yritykset tekevät myös laajentumiseen ja kapasiteetin lisäämiseen tähtääviä investointeja. 
Näitä kutsutaan laajennusinvestoinneiksi. Esimerkkejä tästä ovat tehtaan laajennus, 
lisätehtaiden rakentaminen tai tuotantokoneiden määrän lisääminen. Laajennusinvestointi voi 
olla myös investointi, joka mahdollistaa yrityksen toiminnan laajentumisen kokonaan uudelle 
toimialalle esimerkiksi yrityskaupan seurauksena. Tässä tapauksessa investoinnit merkitsevät 
samalla strategista muutosta yrityksen liiketoiminnassa, ja vaativat siten erityisen tarkkaa 
investointien suunnittelua. (Niskanen & Niskanen 2007, 296.) Tarkoituksen mukaan 
luokiteltuihin investointivaihtoehtoihin kuuluvat myös vuokralaiteinvestoinnit, jotka ovat 
nimeensä viitaten vuokrasopimuksellisten koneiden ja laitteiden hankintaa. Niissä 
investoinnin varsinaisiin koneisiin ja laitteisiin tekee vuokraava yritys, eikä koneen 
vuokraajalla ole näin riskiä. (Alhola & Lauslahti 2006, 163; Taloussanomat b.) 
 
Investoinnit voidaan jaotella myös niiden suuruusluokan ja koon mukaan suuriin, 
säännönmukaisiin ja pieniin investointiprojekteihin. Suurille investoinneille on tyypillistä suuri 
investointimeno ja lisäksi niiden merkitys yritykselle on suuri. Ne voivat liittyä myös yrityksen 
strategian muutokseen, kuten esimerkiksi yrityskaupassa, kun liiketoimintaa laajennetaan 
uudelle toimialalle. Suuret investoinnit vaativat aina investointianalyysejä ja tarkkaa 
investointien suunnittelua. (Niskanen & Niskanen 2007, 297.) 
 
Säännönmukaisesti toistuvilla investoinneilla on yleensä suuriin investointeihin verrattuna 
pienempi investointimeno. Ne ovat usein korvausinvestointeja, joiden avulla pidetään 
olemassa oleva pääoma entisellään kattamalla kapasiteetin kuluminen. Säännönmukaisesti 
toistuvat investoinnit eivät vaadi aina välttämättä investointianalyysien tekemistä. Pienet 
investointiprojektit sen sijaan ovat yritykselle merkitykseltään pieniä, eikä niitä analysoida 
usein ollenkaan. Pieni investointiprojekti voi olla esimerkiksi henkilökunnan kahvitilan 
uudistaminen. (Niskanen & Niskanen 2007, 297.) 
 
Investointien kokoa ja merkitystä yritykselle voidaan tarkastella lisäksi myös muilla mittareilla 
kuin investointien hankintaan tarvittavan menon suuruudella. Tällainen mittari voi olla 
esimerkiksi koulutetun ja pätevän henkilöstön tarve ja saatavuus investointiprojektin 
onnistumisen kannalta sekä investoinnin merkityksestä yritykselle. (Niskanen & Niskanen 
2007, 297.) 
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Eri investoinnit ovat usein jollain tavoin toisistaan riippuvaisia ja sen mukaan jaottelu onkin 
myös yksi investointien luokittelu- ja jaottelutapa. Osaa investoinneista voidaan pitää 
toisensa poissulkevina, jolloin kahden tai useamman sellaisen toteuttaminen samanaikaisesti 
on mahdotonta. Esimerkiksi tekniset syyt voivat aiheuttaa tämän. Tällainen poissulkeva 
investointi voi olla esimerkiksi vanhan tehtaan muuttaminen asunnoiksi, jolloin se ei voi 
toimia samaan aikaan myös toimistotiloina. (Kinnunen yms. 2000, 179; Niskanen & Niskanen 
2007, 298.) 
 
Osaa investoinneista voidaan pitää myös toisiaan täydentävinä investointeina. Tällainen 
tilanne on kyseessä silloin, kun tietyn investoinnin toteuttaminen parantaa jonkin toisen 
investoinnin odotettua tuottoa. Esimerkiksi kahvilan avaaminen huoltoaseman yhteyteen on 
hyvä esimerkki toisiaan täydentävästä investoinneista, koska yhdessä niillä on huomattavasti 
paremmat edellytykset tuottavalle liiketoiminnalle. Kolmas jaottelutapa riippuvuuden 
mukaan on tilanne, jossa investoinnit korvaavat toisensa eli ovat keskenään substituutteja. 
Tällä tarkoitetaan sitä, että tietyn investoinnin toteuttaminen alentaa jonkin toisen 
investoinnin odotettua tuottoa. Esimerkiksi tuotteen uudemman mallin tuominen markkinoille 
alentaa yleensä vanhemman mallin aikaansaamaa tulovirtaa. (Kinnunen yms. 2000, 179; 
Niskanen & Niskanen 2007, 298.) 
 
Edellä esitettyjen jaottelutapojen ohella investoinnit voidaan luokitella myös niiden 
tuottamien kassavirtojen ajoittumisen eli kassavirtatyyppien mukaan. Tällainen jaottelutapa 
on hyvin tekninen, ja perustuu siihen kuinka monta kertaa investoinnin kassavirta vaihtaa 
etumerkkiä investointiprojektin aikana. Etumerkki kertoo, onko kassavirta positiivinen vai 
negatiivinen. Positiivisia kassavirtoja ovat luonnollisesti investoinnista saatavat tuotot. 
Negatiivisia kassavirtoja voi puolestaan syntyä esimerkiksi, jos investointisuunnitelmat eivät 
toteudu odotetun mukaisesti tai investoinnista aiheutuu myöhemmin joitakin hoitoa vaativia 
toimia. Kassavirtatyypin etumerkki saattaa vaikuttaa investointilaskentamenetelmän 
valintaan. (Niskanen & Niskanen 2007, 298.) 
 
Alla on taulukolla havainnollistettu investointien jaottelua kassavirtatyyppien mukaan. 
Taulukon investointi A kuvaa konventionaalista investointia ja investointi B 
epäkonventionaalista investointia. Kyseiset käsitteet on avattu taulukon jälkeen. 
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                   Tulevien vuosien kassavirrat 
 1 2 3 4 5 
Investointi A -90 +30 +30 +50 +50 
Investointi B -90 +10 +50 +150 -5 
 
Taulukko 3: Investointien jaottelu kassavirtatyyppien mukaan 
 
(Mukaillen Martikainen & Martikainen 2006, 27.) 
 
Konventionaalisessa kassavirrassa, kuten yllä olevassa taulukon investointi A, etumerkki 
vaihtuu vain kerran. Ensimmäinen eli alkuinvestointi on yritykselle negatiivinen, jonka jälkeen 
muut kassavirrat tuottavat yritykselle voittoa kaikkina seuraavina vuosina. 
Epäkonventionaalisessa kassavirrassa, kuten taulukossa investointi B, etumerkki vaihtuu 
yleensä kaksi kertaa. Siitä hyvänä esimerkkinä voidaan tarkastella kaivosinvestointia. Siinä 
investointiajan lopuksi, kaivannaisen ehtyessä ja kaivostoiminnan loppuessa, tulee yrityksen 
vielä huolehtia ympäristön kunnostuksesta. Tällöin investoinnin viimeinen kassavirta on 
ensimmäisen eli alkuinvestoinnin tapaan negatiivinen. (Kinnunen ym. 2000, 180; Niskanen & 
Niskanen 2007, 298.) 
 
Investoinnit voidaan jakaa myös halutun tuottovaatimuksen mukaan. Tuottovaatimus 
tarkoittaa yrityksen ja sijoittajien asettamaa vähimmäiskorvausta sijoittamalleen pääomalle. 
Käytännössä tuottovaatimus on usein yhteydessä investoinnin perusteeseen eli mihin 
investointi perustuu ja mitä sillä tavoitellaan. Tämä jaottelu mahdollistaa 
investointipäätöksen delegoimisen ja auttaa osaltaan ohjaamaan investointia halutun 
strategian mukaisesti. Tämän jaottelun avulla voidaan arvioida lisäksi investointien 
kiireellisyys- ja tärkeysjärjestystä. (Datapartner 2009, 35; JOSEK 2008, 4.) 
 
Alla olevassa taulukossa on annettu tuottovaatimuksia eri perusteisille investoinneille. Nämä 
tuottovaatimukset ovat suuntaa-antavia ja yleisesti käytettyjä arvoja, joiden käyttö on 
harkittava aina tapauskohtaisesti. Taulukon avulla pystytään näkemään, milloin investointi 
kannattaa tuottovaatimuksen mukaan toteuttaa. Tämä tarkoittaa sitä, että taulukon 
tuottovaatimuksia huonomman tuloksen tuottavaa investointia ei kannata lähteä 
toteuttamaan, ennen kuin on löydetty oikeat keinot päästä haluttuun tuottovaatimukseen. 
(JOSEK 2008, 4.) 
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Tärkeys Investoinnin peruste Tuottovaatimus 
1 
Pakottavat syyt (lakiin tai viranomaismääräykseen 
perustuvat investoinnit) 
ei tuottovaatimusta 
2 Markkina-aseman turvaaminen investointien avulla 6 % 
3 
Nykyisten investointien (esim. koneet, laitteet) 
korvaaminen, uusinta tai peruskorjaus 
12 % 
4 Kustannusten alentaminen investoinnin avulla 15 % 
5 Tuottojen lisääminen investoinnilla 20 % 
6 
Uusille markkinoille siirtyminen tai uusien tuotteiden 
aikaansaaminen riskinalaisin investoinnein 
25 % 
 
Taulukko 4: Investointien jaottelu tuottovaatimuksen mukaan 
 
(Mukaillen Datapartner 2009, 35; JOSEK 2008, 4.) 
 
Yllä olevassa taulukossa investoinnit on jaettu kuuteen eri kiireellisyys- eli tärkeysluokkaan. 
Ensimmäisessä luokassa investoinnin perusteena ovat pakottavat syyt, joita ovat erilaiset 
lakeihin ja viranomaismääräyksiin perustuvat investoinnit. Niissä tuottovaatimusta ei ole 
asetettu. Toisessa luokassa perustana on markkina-aseman turvaaminen ja 
tuottovaatimukseksi on asetettu kuusi prosenttia. Kolmannen luokan investoinnit liittyvät 
nykyisten investointien korvaamiseen, uusintaan tai peruskorjaamiseen ja tuottovaatimuksen 
käytetään yleisesti 12 prosenttia. Neljäs tuottovaatimuksen mukaan jaottelun luokka ovat 
kustannusten alentaminen investointien avulla. Siitä tuottovaatimus on 15 prosenttia. 
Viidennen luokan investoinneilla haetaan tuottojen lisäämistä ja tuottovaatimuksen on 
katsottu olevan kaksikymmentä prosenttia. Viimeisessä eli kuudennessa luokassa on kyse 
uusille markkinoille siirtymiseen tai uusien tuotteiden aikaansaamiseen liittyvistä 
riskinalaisista investoinneista. Tällöin tuottovaatimukselta odotetaan 25 prosenttia. 
Perusperiaatteena kaikissa on se, että mitä suurempi on investointiin liittyvä riski, sitä 
suurempi pitää tuotto-odotuksen myös olla (Jäspi & Viitikko 2009). 
 
Yritykset käyttävät pääoman tuottovaatimuksenaan esimerkiksi pääoman keskimääräistä 
kustannusta eli WACC:ia (Weighted-Average Cost of Capital). WACC on oman ja vieraan 
pääoman tuottovaatimusten painotettu keskiarvo. Keskiarvoa on hyvä tarkastella erillisten 
lukujen sijaan, koska oman ja vieraan pääoman sijoittajat laskevat sijoituksilleen erilaiset 
tuottovaatimuksen niiden erilaisen riskin takia. Painokertoimena käytetään yleisesti oman ja 
vieraan pääoman kokonaisosuuksia yrityksen kokonaispääomasta. Näin tehtäessä eri 
pääomalajien tuottovaatimukset vaikuttavat koko pääoman tuottovaatimukseen samassa 
suhteessa kuin eri pääomia on yrityksen kokonaispääomassa. Painokertoimia laskettaessa olisi 
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hyvä käyttää oman ja vieraan pääoman markkina-arvoja, koska kirjanpidolliset arvot eivät 
kuvaa aina pääomalajien todellista arvoa. Niitä voi käyttää kuitenkin siinä tilanteessa, ettei 
markkina-arvoja ole saatavilla. Pörssiyrityksissä oman pääoman markkina-arvo pystytään 
saamaan suoraan yrityksen osakkeen kurssinoteerauksen perusteella. Vastaavasti 
noteeraamattomien yritysten kohdalla oman pääoman markkina-arvoa ei pysty tietenkään 
havaitsemaan suoraan markkinoilta, vaan se saadaan yrityksen liikkeelle laskemista 
joukkolainoista. Koko pääoman kustannuksen määrittämisessä on huomioitava lisäksi 
verotuksen vaikutus. Siinä vieraan pääoman korkomaksut voidaan vähentää verotuksessa, joka 
vähentää vieraan pääoman kustannuksia. (Martikainen & Martikainen 2006, 93; Vaihekoski 
2002, 106.) 
 
5 Investointiprosessi 
 
Investointiprosessin kulku on aina sidoksissa investoivaan yritykseen ja tämän harjoittamaan 
suunnittelukulttuuriin ja strategiaan. Eri yritysten toimintamalleissa on tässä yhteydessä 
kuitenkin löydettävissä myös paljon yhtenäisiä piirteitä, joiden perusteella 
investointiprojektin eteneminen voidaan yleisesti esittää. Investoinnin päätöksentekoon liittyy 
paljon valintoja ja ongelmia. Jotta tarkastelua on pystytty selkiyttämään, pyritään investointi 
kuvaamaan yleensä prosessina, joka muodostuu useista peräkkäin olevista vaiheista. Näiden 
eri vaiheiden keskinäinen painotus kuitenkin vaihtelee. Tästä huolimatta jokainen 
investointiprosessin vaihe on investoinnin onnistumisen kannalta merkittävä. Lisäksi myös 
investointilaskelmien tärkeys osana investointiprosessia vaihtelee. Esimerkiksi pakollisessa 
investoinnissa painottuvat rahoituksen suunnittelu ja seuranta kannattavuuden selvittämisen 
sijasta. Vastaavasti harkinnanvaraisen investoinnin kohdalla painottuu kannattavuuden 
selvittäminen tärkeimmäksi. (Laihonen 2008, 12; Niskanen & Niskanen 2007, 299.) 
 
Alla olevassa kuviossa on esitetty tämä investointiprosessi sekä siihen liittyvät vaiheet, jotka 
ovat investoinnin suunnittelu, investointipäätöksen toteutus, investoinnin kustannusohjaus ja 
valvonta sekä investoinnin jälkiseuranta. Kukin vaiheista käsitellään tarkemmin seuraavissa 
tämän opinnäytetyön kappaleissa. 
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Kuvio 4: Investointiprosessin kaavio 
 
5.1 Investoinnin suunnittelu 
 
Alla olevassa kuviossa on esitetty investoinnin suunnitteluun keskeisesti liittyvät vaiheet. 
Nämä vaiheet käsitellään ja avataan tarkemmin kuvion jälkeen. 
 
Investoinnin suunnittelu 
 
? Tunnistamisvaihe 
? Etsintävaihe 
? Tiedonhankintavaihe 
? Investointilaskelmat 
? Valintavaihe 
? Rahoitusvaihe 
Investointipäätöksen toteutus 
Investoinnin kustannusohjaus 
ja valvonta 
Investoinnin jälkiseuranta 
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Kuvio 5: Investoinnin suunnittelun vaiheet 
 
Investointien suunnittelu lähtee käyntiin usein tunnistamisvaiheella, kun heräte investoinnin 
tekemiseen syntyy ja tunnistetaan se ongelma tai tarve, johon investoinnilla haetaan 
muutosta ja ratkaisua. Näitä voivat olla esimerkiksi koneen vanhentuminen tai toimitilojen 
jääminen ahtaaksi. Suurissa yrityksissä investointikohteita etsitään koko ajan, mutta pienissä 
yrityksissä voimavarojen rajallisuus rajoittaa mahdollisuuksia. Tavoitteita täsmennettäessä 
etsitään päätöksenteon tueksi tunnuslukuja investoinnin kannattavuudesta. Investoinnin 
edullisuuteen vaikuttavat muun muassa tuotto-, kustannus- ja markkinatilanneodotukset sekä 
investoinnin perushankintakustannus, jäännösarvo, vaatima aika sekä käytetty 
laskentakorkokanta. Seuraavaksi ryhdytään etsimään investointi-ideoita ja 
investointivaihtoehtoja, jotka noudattavat yrityksen toteuttamaan strategiaa. (Haverila, Uusi-
Rauva, Kouri & Miettinen 2009, 196; Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 187–188; Niskanen & 
Niskanen 2007, 299.) 
 
Tämän jälkeen alkaa tiedonhankintavaihe, jossa käsitellään investointivaihtoehtoja ja 
laaditaan investointilaskelmia. Niiden avulla pystytään vertaamaan ja karsimaan erilaisia 
vaihtoehtoja. Kaikkien vaihtoehtojen kannattavuuden arviointiin tehdyt investointilaskelmat 
tulee laatia samaa investointilaskentamenetelmää käyttäen, jotta ne ovat vertailukelpoisia 
keskenään. Tiedonhankintavaiheen jälkeen seuraa luonnollisesti valintavaihe, jossa päädytään 
johonkin aiemmin esitetyistä vaihtoehdoista. Eri vaihtoehdot asetetaan 
paremmuusjärjestykseen investointilaskelmien ja muiden tekijöiden perusteella ja 
investointikriteerit täyttävät vaihtoehdot valitaan. Kun johonkin vaihtoehtoon on päädytty 
seuraa rahoitusvaihe, jossa ryhdytään kartoittamaan investoinnin pääomatarvetta ja siihen 
tarvittavaa rahoitusta sekä miten ne aiotaan hoitaa. Rahoituksen hankkimisessa on hyvä 
 
Tunnistaminen 
 
Etsintä 
 
Tiedon- 
hankinta 
 
Investointi- 
laskelmat 
 
Valinta 
 
Rahoitus 
INVESTOINNIN 
SUUNNITTELUN 
VAIHEET 
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muistaa, että rahan lähteen ja rahan käytön pitää luonteeltaan vastata toisiaan. Tällä 
tarkoitetaan sitä, että jos ryhdytään pitkävaikutteiseen investointihankkeeseen, tulee se 
vastaavasti rahoittaa pitkävaikutteisen rahoituksen turvin. Viimeistään tässä vaiheessa on 
hyvä tarkastella myös investointiin liittyviä riskejä ja laatia suunnitelma niiden varalle. 
Riskien arvioimisessa on hyvä käyttää apuna herkkyysanalyysiä, jota käsitellään tässä työssä 
riski-osiossa. (Haverila ym. 2009, 196; Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 187–188; Niskanen & 
Niskanen 2007, 299.) 
 
Investoinneilla on suuri merkitys yritykselle, koska ne ovat usein taloudellisesti merkittäviä ja 
suuntautuvat pitkälle aikavälille. Nämä luovat investointipäätösten suunnittelulle omat 
haasteensa. Lisäksi tulevaisuus on aina epävarma sekä hyvin vaikeasti ennustettavissa. 
Selviinkään tulevaisuuden trendeihin ei voi varmasti luottaa. Jo investointien 
suunnitteluvaiheessa on pystyttävä näkemään eri ajanjaksojen tuotot ja kustannuksen samaan 
aikaan. Epäonnistuneet ja huonosti toteutetut investoinnit saattavat helposti vaarantaa 
yrityksen tulevaisuuden sekä johtaa konkurssiin ja yrityksen kaatumiseen. 
Investointipäätösten suunnittelua voidaankin pitää erittäin tärkeänä osana koko yrityksen 
toiminnan suunnittelua. On myös huomattava, että juuri investoinnit luovat mahdollisuuksia 
yrityksen toiminnalle. Samalla kuitenkin investointien toteuttamiseen tarvittavista pääomista 
on lähes aina puutetta. (Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 185–186.) 
 
Investointien huolellinen suunnittelu ja erilaisten vaihtoehtojen tarkastelu ovat tärkeitä. Myös 
investointien kannattavuuden ennakointi ja rahoitustarpeen määrittäminen ovat erityisen 
tärkeitä koko investointiprosessin onnistumisen kannalta. Valmisteluprosessiin liittyvää 
esitutkimusta ja investointitarpeen määrittelyä voidaan kenties pitää jopa kaikkein 
tärkeimpinä investointien suunnittelussa. Tämä johtuu siitä, että kun tehdään hankkeen 
tekninen ja taloudellinen soveltuvuustutkimus, pystytään sen avulla päättelemään koko 
investointiprojektin todellinen tarkoituksenmukaisuus. Soveltuvuustutkimus on hyvä tehdä 
ennen hankkeen aloittamista, jotta voidaan tarvittaessa myös päättää sen keskeytyksestä. 
Neilimo ja Uusi-Rauva antavat investointien suunnittelun esitutkimuksen tärkeydestä 
esimerkkinä rakennusinvestoinnin. Siinä merkittävimpänä kustannuksia sitovana asiana 
voidaan pitää jo heti alkuvaiheessa päätettyä rakennuksen kokoa, koska se määrittää 
investoinnin kokonaiskustannukset suurilta osin. Investointiprojektissa suunnittelusta johtuvat 
kustannukset ovatkin noin 10–15 prosenttia kokonaiskustannuksista ja suunnitteluvaiheessa 
sidotaan kuitenkin melkein kaikki loput 85–90 prosenttia kustannuksista. (Neilimo & Uusi-
Rauva 2001, 186, 190.) 
 
Nykyään yritykset pyrkivät suunnitelmallisesti kannustamaan investointi-ideoiden syntymistä 
sekä kehittämistä. Lisäksi tutkimus- ja kehitystoiminnot saavat yhä kasvavaa huomiota 
osakseen. Suurissa yrityksissä investointi-ideoiden etsintä ja kehittäminen on 
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järjestelmällistä, koska niissä tehdään investointeja koko ajan. Pienissä yrityksissä taas 
investoidaan harvemmin, jolloin investoiminen ei ole jatkuvaa toimintaa. Suunnitelmallinen 
ja yhtäjaksoinen investointi-ideointi ja investointikohteiden etsiminen johtaa 
onnistuneempien investointien tekemiseen kuin satunnaiset ratkaisut. (Jyrkkiö & Riistama 
2004, 206.) 
 
5.2 Investointipäätöksen toteutus 
 
Yritysjohto tekee investointipäätöksen investointien huolellisen suunnittelun jälkeen. 
Investointipäätös eli päätös investoinnin toteuttamisesta ja investointiprojektin 
käynnistämisestä tehdään investointilaskelmia, rahoitussuunnitelmia ja muita käytettävissä 
olevia tietoja ja asiantuntemusta apuna käyttäen. Jotta investointipäätös voidaan hyväksyä, 
tulisi sen kannattavuuden olla vähintään yhtä suuri kuin mitä siihen asetetun pääoman 
tuottovaatimus on (Datapartner 2009, 87). Investointipäätös on päätös liiketoiminnassa 
tarvittavan pitkävaikutteisen käyttöomaisuuden hankkimisesta. Se on strategisesti merkittävä, 
koska investoinnit ovat suuria kertamenoja ja luovat yrityksen toiminnan puitteet. (Alhola & 
Lauslahti 2006, 163; Niskanen & Niskanen 2007, 9; Pulkkinen 2002, 13.) 
 
Investointipäätös on aina kertaluontoinen, ongelmallinen ja monimutkainen 
päätöksentekotilanne. Suurin syy monimutkaisuuteen on investointipäätöksen sijoittuminen 
tulevaisuuteen, nopeasti muuttuva liiketoimintaympäristö sekä tarve ottaa monet keskenään 
ristiriitaisetkin osatekijät päätöksenteossa huomioon. Lisäksi investointipäätöksen kriteerit 
muuttuvat usein ajan kuluessa ja maailman kehittyessä. (Alhola & Lauslahti 2006, 163; 
Niskanen & Niskanen 2007, 9; Pulkkinen 2002, 13.) 
 
5.3 Investoinnin kustannusohjaus ja valvonta 
 
Investointiprosessiin kuuluu myös investoinnin kustannusohjausta, valvontaa ja tarkkailua. 
Investoiminen on usein projektimuotoinen ja merkittävä hanke, jolla on selkeä tavoite, 
esimerkiksi uuden tehtaan rakentaminen tuotannon lisäämiseksi. Investointiprojektin 
kustannusohjauksen tehtävänä on taata edullinen investoinnin toteutus. Kustannusohjaukseen 
sisältyy kustannusarviointia, projektin budjetointia, aikataulun ja kustannusten optimointia 
eli parhaiden vaihtoehtojen etsimistä, kassavirtalaskentaa, kustannusraportointia sekä 
ohjauspäätöksiä. Alustava kustannusarvio tarkentuu tietenkin projektin edetessä, kun tieto 
lisääntyy. Useille aloille on kehitetty alakohtaisia kustannusten arviointimenetelmiä. Ne 
perustuvat kokemuksiin ja toteutuneisiin investointiprojekteihin. Niiden avulla voidaan 
karkeasti arvioida investoinnista johtuvia kustannuksia. (Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 190–191.) 
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Investointiprojektin kustannuksia on seurattava ja valvottava erittäin tarkasti, jotta pysytään 
asetetussa budjetissa. Valvonnan pitää olla säännöllistä, mahdollisuuksien mukaan ennakoivaa 
ja luonteeltaan ohjaavaa. Sen tulee perustua tuoreeseen tietoon ja sen on katettava kaikki 
kustannukset. Jos ollaan koko ajan tilanteen tasalla, pystytään tarvittaessa vielä 
vaikuttamaan lopputulokseen. Kustannusten seuranta perustuu siihen, että seurataan koko 
ajan projektiin sidottuja kustannuksia samalla arvioiden myös jäljellä olevia kustannuksia. 
Kustannusten seurannassa katsotaan ja verrataan havaittuja eroja budjetin ja toteutuneiden 
kustannusten välillä, ja etsitään nämä mahdolliset syyt eroihin. (Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 
190–191.) 
 
5.4 Investoinnin jälkiseuranta 
 
Investointiprojektin toteutuksen suurin puute on usein se, ettei jälkiseurantaa tai korjaavia 
toimenpiteitä tehdä. Investoinnin jälkiseurannassa seurataan sen toimeenpanon jälkeen 
kuinka kokonaisuus toteutui ja kuinka investointilaskelmien perusteet toteutuivat. 
Jälkiseurannan avulla pystytään selvittämään helposti esimerkiksi yllättävien kustannusten 
määrä, investoinnin kannattavuus, kohdat, joissa laskelmien olettamukset pitivät tai pettivät 
sekä tapahtuneiden virheiden syyt. Investoinnin jälkiseurannassa tärkeintä on oppia tehdystä 
virheistä ja toimimaan jatkossa entistä paremmin. Seurannan avulla saadaan tehtyä jatkossa 
tarkempia laskelmia päätöksenteon pohjaksi ja ennakoitua potentiaalisesti tulevia yllätyksiä 
entistä paremmin. (Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 202–203.) 
 
Kauppatieteiden lisensiaatti (KTL) Jari Huikku on väitöskirjassaan ”Post-Completion Auditing 
of Capital Investments and Organizational Learning” (suomennettuna ”Loppuunsaatettujen 
investointien tarkkailu ja organisatorinen oppiminen”) käsitellyt osittain tätä investointien 
seurantaa. Huikku toteaa, että Post-Completion Auditing eli PCA on ohjausmekanismi, jota 
voidaan käyttää erityisesti investointien onnistumisen ja menestymisen arvioimiseen. PCA 
mittaa investoinnin suoriutumista ja sen avulla voidaan päätyä myös jo käynnistettyjen 
investointien osalta korjausliikkeisiin tai jopa investoinnin hylkäämiseen. Hallitsemalla 
nykyisiä investointeja PCA:n avulla koetetaankin samalla parantaa tulevien 
investointihankkeiden onnistumista. (Huikku 2009, 11-12.) 
 
6 Investointilaskelmat 
 
Investointilaskelmat ovat pitkälle aikavälille tehtäviä kannattavuuslaskelmia, joilla pyritään 
selvittämään investointihankkeen edullisuus. Niiden perusajatuksena on vertailla eri 
investointivaihtoehtoja niiden tulojen ja menojen perusteella keskenään, ja siten asettaa 
nämä eri vaihtoehdot järjestykseen niiden edullisuuden mukaan. Huolellisesti tehty 
investointilaskelma sisältää lisäksi herkkyysanalyysin, josta kerrotaan tässä työssä lisää riskien 
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yhteydessä. Investointilaskelmat perustuvat markkinoista, aiheutumista kustannuksista ja 
tuotoista sekä pääomatarpeesta hankittuihin ja arvioituihin tietoihin. (Alhola & Lauslahti 
2006, 163–164; Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 192.)  
 
Investointilaskelmia, eli investointien kannattavuuden arviointia, voidaan tehdä käsintehtyjen 
laskelmien avulla. Tämä on perinteinen tapa, josta ollaan siirtymässä entistä enemmän 
erilaisten ohjelmistojen hyödyntämiseen. Näistä ehkä tunnetuin ja käytetyin on Microsoft 
Excel, jonka avulla yritys voi toteuttaa myös monia muita taloushallinnonlaskelmia. Monet 
yritykset ovat luoneet lisäksi omia ohjelmistoja talouden suunnittelunsa helpottamiseksi. 
Investointilaskelmiin on kehitetty myös kaupallisia ohjelmistoja, jollainen on esimerkiksi 
toimeksiantajayritys Datapartner Oy kehittämä Invest for Excel- 
investointilaskentaohjelmisto. Yritysten on hyvä etsiä itselleen sopivimmat apuvälineet 
investointilaskelmien tekemiseen. 
 
Minna Martikaisen vuonna 2002 tekemässä kyselytutkimuksessa, Suomalaisten yritysten 
investointilaskentamenetelmät, tutkittiin pääasiana investointilaskentamenetelmien käyttöä. 
Kysely lähetettiin Suomen viidellesadalle suurimmalle yritykselle, joista kyselyyn vastasi 87 
yritystä. Kyselyssä tutkittiin yhtenä osa-alueena investointilaskentaohjelmien käyttöä 
yrityksessä. Vastanneista 33 prosenttia ilmoitti silloin käyttävänsä jotain erityistä 
investointilaskentaohjelmaa. Alla olevassa kuviossa tämä tulos on esitetty 
ympyrädiagrammina. (Pulkkinen 2002, 7, 34.) 
 
Käyttävätkö yritykset erityisiä 
investointilaskentaohjelmia?
60 %
33 %
7 %
Ei
Kyllä
Tyhjä
 
 
Kuvio 6: Investointilaskentaohjelmien käyttö vuonna 2002 
 
(Pulkkinen 2002, 34.) 
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Samassa tutkimuksessa tarkasteltaessa tarkemmin niitä yrityksiä, jotka ilmoittivat 
käyttävänsä jotain erityistä investointilaskentaohjelmaa, huomattiin seuraavat tulokset 
käytetyn investointilaskentaohjelman suhteen. Investointilaskentaohjelmaa käyttävistä 
yrityksistä 36 prosenttia käytti Microsoft Exceliä, 36 prosenttia yrityksen omaa mallia, 24 
prosenttia yrityksistä käytti Datapartner Oy:n Invest for Excel –ohjelmaa ja neljä prosenttia 
TA-mallia eli Teemu Ahon budjetointi- ja investointilaskentaohjelmaa. Alla olevassa kuviossa 
tämä tulos on havainnollistettu ympyrädiagrammin avulla. Selitelaatikossa olevat 
kappalemäärät ovat kyseisen vastauksen antaneiden yritysten kappalemääriä. (Pulkkinen 
2002, 35.) 
 
Mitä erityisiä investointilaskentaohjelmia 
yrityksenne käyttää?
36 %
36 %
24 %
4 % Excel (9 kpl)
Yrityksen oma malli (9
kpl)
Invest for Excel (6 kpl)
TA-malli (1 kpl)
 
 
Kuvio 7: Investointilaskentaohjelmien jakautuminen niitä käyttävissä yrityksissä 
 
(Pulkkinen 2002, 35.) 
 
Näitä samoja edellä esitettyjä tuloksia Minna Martikaisen vuonna 2002 tekemästä 
tutkimuksesta on tarkasteltu myös tätä opinnäytetyötä varten tehdyssä tutkimuksessa 
espoolaisille ja vantaalaisille pk-yrityksille. Tuloksia tarkastellaan tarkemmin työn lopussa 
olevassa tutkimus osiossa. 
 
Investointilaskelmille on olemassa yrityksissä selkeää tarvetta. Investointilaskelmia tarvitaan 
ainakin seuraavaksi esitettävien asioiden takia. Ensinnäkin investoinnit sitovat suuria pääomia 
usein epävarmoihin sekä pitkän aikavälin projekteihin. Toiseksi investointiprojekteilla on 
huomattava vaikutus yritykseen kasvuun, kannattavuuteen, vakavaraisuuteen, työvoiman 
tarpeeseen sekä koko yrityksen olemassa oloon tulevaisuudessa. Onnistuneet tai 
epäonnistuneet investoinnit heijastuvat lisäksi heti uuden pääoman hintaan ja sen 
saatavuuteen jatkossa. Poikkeuksetta rahoittajat vaativat myös investointilaskelmia 
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vakuuttuakseen investointiprojektin kannattavuudesta. Investointilaskelmille on tarvetta 
näiden lisäksi yrityksen johdon päätöksenteon tukena, koska yritysjohto tekee päätöksen 
investointihankkeen aloittamisesta juurikin investointilaskelmien perusteella. 
Päätöksenteossa apuna käytetään myös muuta mahdollista saatavilla olevaa tietoa. (Jäspi & 
Viitikko 2009, 4; Pulkkinen 2002, 13.) 
 
Kassavirtalaskelmat kuuluvat suunnitelmalliseen ja hyvään investointitoimintaan. Niiden 
perusteella pystytään suuntaamaan yrityksen omat voimavarat ja pääomat tehokkaaseen ja 
taloudelliseen käyttöön. Investointilaskennan yksi pääasiallinen tarkoitus onkin ohjata juuri 
tätä suunnittelua yrityksen tulevaisuuden ja kehityksen kannalta oikeaan suuntaan. 
(Datapartner 2007.) 
 
Taloudellisuus- ja kannattavuusarviointia tapahtuu yrityksissä kaiken aikaa. Hyvin laadituista 
kannattavuuslaskelmista on usein korvaamaton hyöty varsinkin tärkeimpien ja vaikeimpien 
investointipäätösten arvioinnissa. Laskelmat voivat rohkaista yrityksiä toimimaan sekä 
toisaalta myös pysäyttää epärealistiset projektit heti alussa niin, ettei taloudellista vahinkoa 
pääse syntymään. Investointilaskelmien laatiminen ja tarkastelu auttavat investoinnin 
ymmärtämisessä ja luovat näin siitä hallinnan tunnetta. Investointilaskelmien avulla voidaan 
saada myös toiset ihmiset ymmärtämään tehtyjen valintojen taustat, järkevyys ja 
kannattavuus. Varsinkin juuri sijoittajat haluavat investointilaskelmia tueksi investoinnin 
kannattavuuden arvioimiseen. Investointilaskelmien avulla pystytään lisäksi ottamaan 
etäisyyttä päätöksen kohteena oleviin asioihin ja tarkastelemaan niitä siten vain 
kannattavuuteen liittyvien asioiden valossa. (Laihonen 2008, 15.) 
 
Investointilaskelmaa tehtäessä pitää miettiä tarkasteluaikaa eli sitä kokonaisaikaa, jonka 
investointilaskelma kattaa. On hyvä tarkastella eri vaiheita, eli käynnistymisvaihetta ja 
varsinaista toimintavaihetta, tarkemmin erikseen. Näin sen takia, että tulevaisuus on aina 
tuntemattomampi kuin lähikuukaudet, ja tarkempi jaksotus johtaa aina tarkempaan 
lopputulokseen. Investointilaskelmissa on hyvä käyttää tarpeeksi pitkää tarkasteluaikaa. Usein 
se onkin sama kuin investointikohteen, esimerkiksi koneen tai laitteen, taloudellinen 
käyttöaika. Lyhyempää tarkasteluaikaa voidaan käyttää esimerkiksi tilanteessa, jossa 
halutaan tarkastella erityisesti projektin käynnistymiseen liittyviä investointeja. (Datapartner 
2009, 29.) 
 
6.1 Investointilaskelmamenetelmät 
 
Investoinnin kannattavuutta arvioitaessa tulee selvittää vähintään siihen kuluva 
hankintameno, vuotuiset kassatulot ja -menot, pitoaika eli investointiajanjakso, investoinnin 
jäännösarvo sekä laskentakorkokanta. Hankintamenolla tarkoitetaan alkuinvestointia, eli 
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investoinnin heti alussa sitomaa pääomaa ja kustannuksia. Vuotuiset kassatulot ja -menot taas 
tarkoittavat investoinnin nettokassavirtoja eli investoinnin synnyttämien tuottojen ja 
ylläpitokustannusten erotusta, pitoajalla puolestaan viitataan investointiajanjaksoon eli siihen 
aikaan, jona investoinnilla olisi oletettavasti arvoa yritykselle. Investoinnille voi lisäksi jäädä 
pitoajan jälkeen jäännösarvoa. (Niskanen & Niskanen 2007, 300; Jyrkkiö & Riistama 2004, 
206–210.) Lisäksi kannattavuutta arvioidessa voidaan ottaa tietenkin huomioon investoinnista 
saatavat ei-taloudelliset hyödyt, esimerkiksi henkilökunnan viihtyvyyden paraneminen. Näitä 
ei kuitenkaan voida sisällyttää mukaan investointilaskelmiin. 
 
Investoinnin kannattavuuden arvioimiseksi edellä mainittujen muuttujien avulla on kehitetty 
useita erilaisia, sekä toisiaan tukevia että eri tekijöitä painottavia 
investointilaskentamenetelmiä. Kaikkien menetelmien voidaan karkeasti sanoa perustuvan 
investoinneista aiheutuvien tulojen ja menojen vertailuun, ja kannattavuutta arvioitaessa 
onkin käytännöllistä lähteä tarkastelemaan asiaa investoinnin synnyttämien kassavirtojen 
kautta. Investointia kuvataan usein yksinkertaisina kassaan ja kassasta maksuina. Laskelmissa 
voidaan lisäksi ottaa huomioon rahan aika-arvo, jonka edellä mainittujen rahavirtojen 
eriaikaisuus aiheuttaa. Rahan aika-arvo ilmaistaan tyypillisesti korkokannalla, toisin sanoen 
vuosikorolla. Suurin osa investointilaskentamenetelmistä pohjautuukin koron huomioon 
ottamiseen. (Leppiniemi 2009, 20–21; Alhola & Lauslahti 2006, 164–165.) 
 
Moderni investointiteoria jakaa investointilaskentamenetelmät kahteen osaan; kehittyneisiin 
menetelmiin, joita se suosittelee, ja lisäksi perinteisiin menetelmiin. Nykyarvomenetelmä 
(Net Present Value Method, NPV) ja sisäisen korkokannan menetelmä (Internal Rate of Return 
Method, IRR) ovat näitä niin sanottuja kehittyneempiä menetelmiä, kun taas perinteisiin 
investointilaskentamenetelmiin luetaan muun muassa takaisinmaksuajan menetelmä (Payback 
Method) sekä investoinnin tuottoaste (Return on Investment, ROI). (Niskanen & Niskanen 
2007, 300.) Seuraavaksi esitellään tarkemmin kyseiset investointilaskentamenetelmät sekä 
niiden lisäksi myös annuiteettimenetelmä.  
 
Investointilaskentamenetelmien matemaattiset laskentakaavat löytyvät tämän työn lopusta, 
liitteestä 1.  
 
Nykyarvomenetelmä, josta käytetään myös nimiä nettonykyarvomenetelmä, 
diskonttausmenetelmä sekä pääoma-arvomenetelmä, on toinen niin sanotuista 
kehittyneemmistä investointilaskentamenetelmistä. (Niskanen & Niskanen 2007, 300.) 
Nykyarvomenetelmässä diskontataan kaikki investoinnin odotetut tuotot ja kustannukset 
nykyhetkeen tietyn laskentakoron avulla, ja lasketaan tuotot ja kustannukset sen jälkeen 
yhteen. Diskonttauksella hankkeeseen sisältyvät tuotto- ja kustannuserät saadaan keskenään 
yhteismitallisiksi ja siten vertailukelpoisiksi keskenään. Saadusta tulonodotuksen nykyarvosta 
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eli nettotulosta vähennetään tämän jälkeen vielä investoinnin hankintameno, jolloin päästään 
investoinnin nettonykyarvoon.(Martikainen & Martikainen 2006, 29; Alhola & Lauslahti 2006, 
171.) 
 
Diskonttauksessa käytetyn laskentakoron, jota nimitetään myös diskonttokoroksi ja 
vuosikorkokannaksi, määrittää investoinnin tuottovaatimus. Tämä tuottovaatimus, saa 
puolestaan arvonsa esimerkiksi investoinnin rahoituksen kustannuksesta tai tavoitteellisesta 
tuottotasosta. Selvää on, että mitä enemmän rahaa investointiin sitoutuu, sitä suurempaa 
tuottoa siltä odotetaan. (Leppiniemi 2009, 21–22.) Myös hankkeen riskillisyys nostaa 
investoinnin tuotto-odotusta ja siten laskentakorkoa. (Martikainen & Martikainen 2006, 29.) 
 
Nettonykyarvon saaman arvon tulee olla positiivinen, jotta investointi on kannattava. 
Käytännössä nettonykyarvon arvo kertoo ylittävätkö investoinnin tulevat kassatulot (eli 
investoinnin nettotulot ja mahdollinen jäännösarvo) siitä aiheutuvat kassamenot (eli 
investoinnin hankintameno ja muut kustannukset), kun lisäksi huomioidaan investointiin 
liittyvät epävarmuustekijät sekä rahan aika-arvo. Kannattavimmaksi vaihtoehdoksi eri 
investointikohteista vertailtaessa nousee se, jonka positiivinen nettonykyarvo on suurin. 
(Martikainen & Martikainen 2006, 29–30.) Teoriassa kaikki positiivisen nettonykyarvon saaneet 
investoinnit lisäisivät yrityksen arvoa ja ne kannattaisi siten hyväksyä ja toteuttaa. (Niskanen 
& Niskanen 2007, 301.) Kuitenkin käytännössä esimerkiksi saatavilla olevan rahoituksen ja 
muiden resurssien rajallisuus eivät yleensä mahdollista tätä. Lisäksi on huomattava, että 
useamman hankkeen toteuttaminen rinnakkain ei välttämättä olisi edes mielekästä 
yritykselle.  
 
Nykyarvomenetelmään tutustutaan tarkemmin seuraavan esimerkin avulla. Esimerkki on 
otettu Joensuun Seudun Kehittämisyhtiö (JOSEK) Oy:n investointilaskenta oppaasta (2008, 7). 
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Esimerkissä käytetään seuraavia lähtöarvoja: 
- hankintahinta 50 000 € ja toimitusaika vain 3 kuukautta 
- vuotuiset nettotuotot kahtena ensimmäisenä vuotena 17000 €, mutta sen jälkeen 
päähankkijan mukaan kysyntä lopputuotteessa muuttuu niin, että tuotot laskevat 
12000€ vuodessa. Onpa vielä varauduttava siihen, että toimitukset eivät enää 
viidentenä vuotena jatku ollenkaan. 
- laskentakorkokanta 10 % 
- pitoaika 4 vuotta 
- jäännösarvo 10 000 € 
 
 
 
Kuvio 8: Kassavirrat investoinnin pitoaikana 
 
 
 
Taulukko 5: Kassavirtojen diskonttaus 
 
Vastauksena nykyarvomenetelmän esimerkistä voidaan taulukosta nähdä, että investointi on 
kannattava. Näin on sen takia, että nettotuottojen diskontatut nykyarvot ovat suuremmat 
kuin investoinnin hankintahinta.  
 
Sisäinen korkokannan menetelmä on toinen yleisesti käytetyistä 
investointilaskentamenetelmistä. Siinä investoinnille etsitään korkokanta, jota käyttäen 
investoinnista saatavat nettotuotot diskontataan nykyhetkeen siten, että investoinnin 
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nettonykyarvo on nolla. Tällöin investoinnin tulot ja menot ovat siis tarkasteluhetkenä 
laskennallisesti yhtä suuret. Korkokanta selvitetään käytännössä kokeilemalla tai esimerkiksi 
taulukkolaskentaohjelman avulla, sillä ilman tietokonetta sen arvon laskeminen on hyvin 
hankalaa. (Stenbacka ym. 2007, 229; Martikainen & Martikainen 2006, 31–30; Leppiniemi 
2009, 24; Niskanen & Niskanen 2007, 305.) 
 
Sisäisen korkokannan tunnusluku kertoo investoinnin prosentuaalisen tuoton siihen sijoitetulle 
pääomalle vuotuisena korkona. Kannattavuutta arvioitaessa sitä verrataan yrityksen 
käyttämään laskentakorkoon siten, että sisäisen korkokannan ollessa tuota yrityksen 
tuottovaatimusta korkeampi on investointi kannattava. Saatua suuretta voidaan lisäksi 
vertailla helposti muihinkin tunnuslukuihin, esimerkiksi rahan kustannuksiin tai toisten 
investointien vastaaviin sisäisiin korkokantoihin. (Stenbacka ym. 2007, 229; Martikainen & 
Martikainen 2006, 31–30; Leppiniemi 2009, 24; Niskanen & Niskanen 2007, 305.) 
 
Takaisinmaksuajan menetelmässä lasketaan vuosina se aika, jolloin investoinnista saatavat 
nettotulot ylittävät sen hankintamenon, eli investointi maksaa itsensä takaisin. Toisin sanoen 
investoinnin takaisinmaksuaika on se aika, jonka kuluttua investoinnista saadut tulot ovat 
yhtä suuret kuin investoinnin aiheuttamat menot yritykselle. Takaisinmaksuaika voidaan myös 
käsittää aikana, jonka investointi sitoo siihen mahdollisesti käytettävän pääoman. 
(Martikainen & Martikainen 2006, 36; Teknillisen korkeakoulun kurssimateriaali 2002; 
Leppiniemi 2009, 25.) 
 
Yksinkertaisimmillaan takaisinmaksuaika saadaan jakamalla investoinnin hankintameno 
saatavilla vuosituloilla. Koska investoinnin vuosittaiset tulot saattavat vaihdella, on 
suositeltavaa käyttää laskennassa kumulatiivista kassavirtaa. Investoinnin kumulatiivinen 
kassavirta saa arvon nolla (0) kun hanke on maksanut itsensä takaisin. Kannattavuuden 
arviointi investoinnin takaisinmaksuajalla perustuukin siihen, että mitä nopeammin 
investoinnin sitovat menot saadaan takaisin eli mitä lyhyempi takaisinmaksuaika on, sitä 
edullisempi kyseinen hanke yritykselle on. (Martikainen & Martikainen 2006, 36; Teknillisen 
korkeakoulun kurssimateriaali 2002.) 
 
Investoinnin takaisinmaksuaika voidaan laskea vaihtoehtoisilla tavoilla riippuen siitä, onko 
investoinnin vuotuinen nettotuotto vakio ja otetaanko korkokanta huomioon. 
Takaisinmaksuaika saadaan yksinkertaisimmillaan jakamalla investoinnin hankintameno 
saatavilla vuosituloilla. Jos vuosittaiset tulot kuitenkin vaihtelevat, niin laskenta 
monimutkaistuu. Myös koron ottaminen huomioon on mahdollista käyttämällä laskennassa 
diskonttaustekijää. Tällöin nettotulot diskontataan alkuhetkeen, jonka jälkeen niitä verrataan 
vastaavasti investoinnin hankintamenoon. (Alhola & Lauslahti 2006, 176–177.) 
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Seuraavaksi tarkastellaan takaisinmaksuajan menetelmää esimerkin avulla. Se on laskuna 
selkeä ja helppo menetelmä. Esimerkki on otettu Joensuun Seudun Kehittämisyhtiö (JOSEK) 
Oy:n investointilaskenta oppaasta (2008, 9). 
 
 
 
Esimerkissä käytetään seuraavia lähtöarvoja: 
- hankintahinta 50 000 € 
- vuotuinen nettotuotto 9000 € 
 
Yksinkertaisimmillaan takaisinmaksuaika saadaan jakamalla investoinnin hankintahinta siitä 
saatavilla vuotuisilla nettotuotoilla. Näin laskuksi muodostuu: 
 
Hankintahinta 50 000 € / vuotuinen nettotuotto 9000 € = n. 5,5 vuotta 
 
Vastaukseksi esimerkkiin saadaan, että takaisinmaksuajan menetelmällä investointi maksaa 
itsensä takaisin viidessä ja puolessa vuodessa. 
 
Annuiteettimenetelmän toimintaa voidaan pitää vastakohtana nykyarvomenetelmälle. Siinä 
investoinnin hankintameno jaetaan yhtä suuriksi eriksi, annuiteeteiksi, koko investoinnin 
pitoajalle niin sanottua annuiteettitekijää käyttäen. Laskettu annuiteetti pitää sisällään 
investoinnin poiston eli lyhennyksen sekä laskentakorkokannan mukaisen koron ja se voidaan 
käsittää investoinnin vuotuisena tuottovaatimuksena. (Alhola & Lauslahti 2006, 173; 
Leppiniemi 2009, 25.) 
 
Investointia voidaankin pitää kannattavana, jos laskettu hankintamenon annuiteetti on 
pienempi kuin investoinnin vuotuinen tuotto-odotus tai nettotuotto. Lisäksi investointi on 
täten sitä edullisempi, mitä enemmän tuotto-odotus ylittää annuiteetin. Eri vaihtoehtoja 
vertailtaessa kannattavin on luonnollisesti se, jolla annuiteetin ja nettotuoton erotus on 
suurin. (Alhola & Lauslahti 2006, 173; Leppiniemi 2009, 25.) 
 
Pääoman tuottoasteen menetelmässä jaetaan investoinnista saatava keskimääräinen 
nettotuotto sen keskimääräisesti sitomalla pääomalla, jolloin investoinnille saadaan laskettua 
tunnuslukuna pääoman tuottoaste. Se tulkitsee investoinnin aikaansaaman tuloksen ja 
investointiin sijoitetun pääoman välistä suhdetta. Nettovuosituotto saadaan vähentämällä 
keskimääräisestä tuotosta poistot, jotka lasketaan investoinnin hankintamenon ja 
jäännösarvon erotuksen sekä investoinnin pitoajan osamääränä. Vastaavasti voidaan käyttää 
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esimerkiksi tyypillisen vuoden tulosta, eli yrityksen eri vuosien tuloksen mediaania. 
Investoinnin keskimäärin sitoma pääoma puolestaan saadaan jakamalla alkuinvestoinnin eli 
investoinnin hankintamenon ja jäännösarvon summa kahdella. Käytännössä investoinnin 
sitomana pääomana voidaan laskennassa käyttää yksinkertaistetusti investoinnin alkuperäistä 
hankintahintaa. Laskettua pääomantuottoastetta verrataan kannattavuutta arvioitaessa 
tavoitteeksi asetettuun pääoman tuottoasteeseen. Mikäli laskettu tuottoaste ylittää 
tavoitearvon, on investoinnin toteuttaminen kannattavaa. Alhola & Lauslahti 2006, 178–179; 
Martikainen & Martikainen 2006, 35.) 
 
Seuraavaksi tarkastellaan pääoman tuottoasteen menetelmään esimerkin avulla. Esimerkki on 
otettu Joensuun Seudun Kehittämisyhtiö (JOSEK) Oy:n investointilaskenta oppaasta (2008, 8). 
 
 
 
Esimerkissä käytetään seuraavaa lähtötilannetta: 
- investoinnin hankintakustannus 50 000 € 
- investointikohteen jäännösarvo 5000 € 
- investointiaika 8 vuotta 
- vuotuinen tuotto 9000 € 
 
Vuotuinen poisto on (50 000 € - 5000 €) / pitoaika 8 vuotta = 5625 € 
 
Vuotuinen nettotuotto poistojen jälkeen: 
vuotuinen tuotto – poisto eli 9000 € - 5625 € = 3375 € 
 
Investointiin on sidottu pääomaa keskimäärin: 
hankintakustannus – jäännösarvo / 2 eli 50 000 € - 5000 € / 2 = 22500 € 
 
Keskimääräinen tuotto on siis:  
(100 x vuotuinen nettotuotto poistojen jälkeen) / keskimääräinen pääoma 
= (100 x 3375 €) / 22500 € 
= 15 % 
 
Vastaukseksi esimerkistä saadaan pääoman tuottoasteen menetelmää apuna käyttäen, että 
investoinnin keskimääräinen tuotto on siis 15 prosenttia. 
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Alla olevassa taulukossa on kuvattu yhteenvetona päätöksentekosääntöjä eri 
investointilaskentamenetelmien osalta. Taulukosta voidaan havaita, että nettonykyarvon ja 
sisäisen korkokannan menetelmät ovat sitä parempia, mitä korkeampi saatu tunnusluku on. 
Takaisinmaksuajan menetelmä on vastaavasti sitä parempi, mitä lyhyempi saatu 
takaisinmaksuaika on. Kuukausiannuiteetin menetelmä on sitä parempi, mitä pienempi se on 
verrattaessa nettotuottoon. Pääoman tuottoaste eli ROI on menetelmänä sitä parempi, mitä 
suurempi se on verrattaessa asetettuun tuottotavoitteeseen. 
 
(Netto)nykyarvo (NPV) Mitä korkeampi, sitä parempi 
Sisäinen korko (IRR) Mitä korkeampi, sitä parempi 
Takaisinmaksuaika Mitä lyhyempi, sitä parempi 
Kuukausiannuiteetti Mitä pienempi verrattuna nettotuottoon, sitä 
parempi 
Pääoman tuottoaste (ROI) Mitä suurempi verrattuna tuottotavoitteeseen, 
sitä parempi 
 
Taulukko 6: Yhteenveto päätöksentekosäännöistä eri investointilaskentamenetelmien osalta 
 
(Datapartner 2009, 99–100.) 
 
Tuloverot ovat yksi tärkeimmistä juoksevien nettorahamäärien selvittämiseen liittyvistä 
asioista. Ne huomioidaan vain siinä tapauksessa, että ne aiheuttavat maksutapahtumia. 
Niiden määrittämiseen tarvitaan investoinnin aiheuttamien rahavirtojen kytkentää 
tuloslaskelmaan. Näin siksi, että vaikka tuloslaskelman poistot eivät suoraan vastaakaan 
mitään rahavirtaa, niin investoinnin vaikutus poistoihin pitää joka tapauksessa selvittää, koska 
poistoilla on vaikutusta tuloverojen määrään. Inflaatio, eli yleisen hintatason kohoaminen, on 
toinen tärkeä tekijä, joka voidaan joutua huomioimaan juoksevia nettorahamääriä ja 
laskentakorkokantaa määrittäessä. Inflaation takia rahan ostovoima heikkenee. Inflaatio pitää 
huomioida silloin, kun sillä ennustetaan olevan merkittävää vaikutusta investoinnin aikana. 
Tärkein periaate tällöin on, että inflaatio otetaan huomioon joko kaikessa tai ei missään. 
Inflaation huomioiminen kaikessa on kuitenkin melkeinpä mahdotonta, jolloin sitä harvoin 
huomioidaan investointilaskelmissa. (Vehmanen 2008.) 
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6.2 Investointilaskentamenetelmien vertailu 
 
Edellä esitellyt investointilaskentamenetelmät poikkeavat toisistaan hieman sillä 
seurauksella, että niiden antamat tulokset investoinnin kannattavuudesta saattavat toisinaan 
olla ristiriidassa keskenään. Esimerkiksi nykyarvomenetelmä ja sisäisen korkokannan 
menetelmä huomioivat rahan aika-arvon, kun taas takaisinmaksuajan ja pääoman 
tuottoasteen menetelmät eivät huomioi. (Knüpfer & Puttonen 2004, 88.) 
 
Seuraavassa on kerrottu esiteltyjen menetelmien etuja ja haittoja. Aloitetaan 
nykyarvomenetelmästä. Sitä pidetään usein oikeana, perusteltuna ja teoreettisesti 
suositeltavimpana investointilaskentamenetelmänä sekä investointi- että rahoitusteoriassa. 
Sen arvio investoinnin kannattavuudesta, eli saatavista tuotoista sekä niiden uudelleen 
sijoittamisesta pääoman kustannuksen suuruisella tuotolla, on melko realistinen. Se antaa 
selkeän kuvan koroista ja muista maksuista koko projektin pitoajalta. Nykyarvomenetelmää 
käytettäessä on ongelmallisinta määrittää diskonttauksessa käytettävä laskentakorkokanta. 
Tämä pitää valita huolella, koska käytetty laskentakorkokanta kuvastaa investoinnille 
asetettua tuottovaatimusta. Tämän takia tuottovaatimuksen määrittäminen investoinnille 
etukäteen voikin olla ongelmallista. (Leppiniemi 2009, 21; Niskanen & Niskanen 2007, 305; 
Pulkkinen 2002, 20–21.)  
 
Seuraavaksi on luonnollista käsitellä seuraavaa investointilaskentamenetelmää eli sisäistä 
korkokantaa. Sen etuna on sen helposti ymmärrettävä ja verrattavissa oleva 
prosenttimuotoinen arvo. Lisäksi se huomioi nimensä mukaisesti vain investointiin sisäisesti 
liittyvät seikat ja sen arvo saadaan hankkeen omista kassavirroista, joten esimerkiksi 
markkinakorkojen muutokset eivät vaikuta sen laskemiseen. (Niskanen & Niskanen 2007, 303–
305.) Toisaalta ongelmallista sisäisen korkokannan menetelmässä on, että siinä oletetaan 
investoinnista vapautuvan rahan tuottavan yhtä hyvin kuin itse investoinnin. Tällainen oletus 
ei ole aina realistinen. (Leppiniemi 2009, 24.) Lisäksi sisäisen korkokannan laskeminen 
matemaattisesti on erittäin hankalaa ilman tietokonetta tai funktiolaskinta (Pulkkinen 2002, 
24). 
 
Takaisinmaksuajan menetelmän etuna on sen selkeys ja helppous, jonka vuoksi sitä 
pidetäänkin usein käytännössä yleisimmin käytettynä investointilaskentamenetelmänä. Sitä 
käytetäänkin paljon investointiprojektien ensimmäisen vaiheen karsintamenetelmänä ennen 
laajempaa analyysiä (Pulkkinen 2002, 19). Takaisinmaksuajan menetelmää käytetään 
kuitenkin usein toisten, kehittyneempien menetelmien rinnalla. Takaisinmaksuaika antaa 
nopeasti yleiskuvan investointihankkeen kannattavuudesta ja realistisuudesta. Toisaalta sen 
heikkouksiin puolestaan kuuluu, ettei se huomioi rahan aika-arvoa, korkokantaa eikä 
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myöskään takaisinmaksuajan jälkeisiä nettotuloja. Tästä syystä, erityisesti vertailtaessa 
pitkän ja lyhyen ajan tuottavia eri investointeja, voi takaisinmaksuajan menetelmän 
käyttäminen johtaa helposti virheellisiin päätelmiin. (Leppiniemi 2009, 26.) 
 
Annuiteettimenetelmän eduista ja haitoista voidaan todeta, että tilanteessa, jossa 
investoinnin tuotto-odotukset eivät ole tasaisia, on annuiteettimenetelmän soveltaminen ja 
tulkinta hankalaa. Etuna voidaan pitää kuitenkin sitä, että annuiteettimenetelmä huomioi 
laskelmissa rahan aika-arvon vaikutuksen. Haitta liittyy taas annuiteettimenetelmän 
laskentaan, joka on hyvin vaikea laskea käsin ilman annuiteettitekijätaulukkoa tai erikseen 
tätä tarkoitusta varten kehitettyjen ohjelmien avulla. (Leppiniemi 2009, 25; Pulkkinen 2002, 
27.) 
 
Pääoman tuottoasteen etuina voidaan pitää sen olemista perusmuodossaan helppo ja selkeä 
laskea. Pääoman tuottoasteelle taas löytyy selvä heikkous siitä, ettei se menetelmänä 
huomioi rahan aika-arvoa ollenkaan. Lisäksi selkeä heikkous tässä menetelmässä on siinä, että 
sekä kaavan osoittaja että nimittäjä voidaan laskea monella eri tavalla, jolloin laskelma antaa 
eri tuloksia. Siksi pääoman tuottoasteen laskemistapaan liittyy huomattavaa 
tulkinnanvaraisuutta riippuen laskelmissa käytetyistä luvuista. (Knüpfer & Puttonen 2004, 88; 
Pulkkinen 2002, 24–25.) 
 
Seuraavaksi tarkastellaan eri investointilaskelmien käyttöä yrityksissä aikaisemmin tehtyjen 
tutkimusten avulla. Yhteenvetona edellisestä luvusta voidaan sanoa, että nykyarvomenetelmä 
on eri lähteiden, muun muassa Leppiniemen (2009, 21) ja Niskanen & Niskasen (2007, 300), 
mukaan usein teoreettisesti perustelluin investointilaskentamenetelmä. Tämä ei kuitenkaan 
tarkoita, että se olisi välttämättä eniten käytetty investointilaskentamenetelmä. Käytännössä 
yritykset hyödyntävät nimittäin myös muita menetelmiä kannattavuuden arvioimiseen, jopa 
nykyarvomenetelmää enemmän. Teppo ja Minnan Martikainen viittaavat kirjassaan 
Rahoituksen perusteet (2006, 36–38) Matti Keloharjun ja Vesa Puttosen vuonna 1995 
tekemään, Liiketaloudellisessa aikakausikirjassa julkaistuun, tutkimukseen suomalaisyritysten 
investointilaskelmista ja suunnitteluhorisontista. Keloharjun ja Puttosen tutkimuksen mukaan 
nykyarvomenetelmä ei ole yrityksissä suosituin, vaan yritykset käyttävät useammin 
takaisinmaksuajan sekä sisäisen korkokannan menetelmiä. (Martikainen & Martikainen 2006, 
37.) 
 
Myös aiheen uusimmassa kotimaisessa tutkimuksessa saatiin vastaavanlainen tulos. Vuonna 
2004 Eva Liljeblomin ja Mika Vaihekosken, 144 suomalaiselle pörssiyhtiölle, tekemässä 
tutkimuksessa nimittäin kartoitettiin uudelleen eniten käytettyjä 
investointilaskentamenetelmiä. Tutkijat päätyivät myös tuolloin takaisinmaksuajan 
menetelmän olevan suosituin, vaikka erot esimerkiksi sisäisen korkokannan menetelmään 
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olivatkin pienentyneet. Liljeblomin ja Vaihekosken mukaan tulos on erikoinen siihen nähden, 
miten paljon niin sanottujen kehittyneempien laskentamenetelmien käyttöä korostetaan 
esimerkiksi kauppatieteiden opetuksessa, ja toisaalta miten suuria ongelmia 
takaisinmaksuajan menetelmään usein liitetään. Myös Liljeblomin ja Vaihekosken tutkimus on 
julkaistu Liiketaloudellisessa aikakausikirjassa (1/2004, 9-24). Yrityksen pääasiassa käyttämää 
investointilaskentamenetelmää on tutkittu myös tähän opinnäytetyöhön liittyvässä 
tutkimuksessa, jonka tuloksia tarkastellaan työn lopussa olevassa tutkimus osiossa. 
 
Alla on esitetty Matti Keloharjun ja Vesa Puttosen vuonna 1995 tekemä tutkimus 
investointimenetelmien käytöstä suomalaisissa yrityksissä. Investointilaskentamenetelmiä on 
tarkasteltu liikevaihdoltaan erikokoisten yritysten kesken. Kuviosta voidaan nähdä selkeästi ja 
havainnollisesti edellä olevassa kappaleessa esitetyt tutkimuksen tulokset. 
Nykyarvomenetelmä ei ole kuvion mukaan läheskään suosituin investointilaskentamenetelmä, 
vaan sitä käytetään kaiken kokoluokan yrityksissä yhteensä vain 43 prosentissa. (Martikainen 
& Martikainen 2006, 37.) 
 
 
 
Kuvio 9: Investointilaskentamenetelmien käyttö vuonna 1995 
 
Lähde: Keloharjun & Puttosen tutkimus vuodelta 1995. (Hietanen 2009, 4.) 
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Mistä edellä esitetty ja yllä olevasta kuviosta nähtävä tulos sitten voi johtua? Kuten 
aikaisemmassa, sisäistä korkokantaa käsittelevässä kappaleessa todettiin, on sen valttina sen 
saama suhteellinen arvo, prosentti. Näin ollen tunnuslukua on helppo vertailla eri 
vaihtoehtojen tai tuottoasteiden ynnä muiden kesken. Takaisinmaksuajan menetelmän etuna 
taas on sen käytön helppous. Myös Minna Martikainen on tutkinut suomalaisten yritysten 
käyttämiä investointilaskentamenetelmiä vuonna 2002. Erityisen mielenkiintoista Martikaisen 
keräämissä tuloksissa on, että liikevaihdoltaan pienten ja suurten yritysten välillä on 
havaittavissa selviä eroja siinä, mitä investointilaskentamenetelmää ne pitävät tärkeimpinä. 
Pienet yritykset näyttävät pitävän takaisinmaksuaikaa sekä pääoman tuottoastetta 
merkittävimpinä, kun taas suuret yritykset luottavat nykyarvo- sekä sisäisen korkokannan 
menetelmiin. (Martikainen & Martikainen 2006, 38.) Ero tässä niin sanotusti edistyneempien 
menetelmien käytössä saattaa selittyä suurten yritysten mahdollisesti kattavimmilla 
resursseilla ja laajemmalla taloushallinnon osaamisella.  
 
Samuli Knüpfer ja Vesa Puttonen ovat kirjassaan Moderni rahoitus (2004, 94–95) löytäneet 
takaisinmaksuajan sekä sisäisen korkokannan suosimiseen yritysten käytännön toiminnassa 
joitakin perusteita yritysjohtajien haastatteluilla. Takaisinmaksuaika kiehtoo yrityksiä sen 
yksinkertaisuuden vuoksi, kun sillä saa nopeasti, esimerkiksi jo ennen tarkempaa analyysiä, 
karsittua kannattamattomia vaihtoehtoja. Lisäksi se painottaa lähempänä nykyhetkeä olevia 
kassavirtoja, jotka ovat toki varmempia kuin pitkälle tulevaisuuteen sijoittuvat kassavirrat. 
Kauas sijoittuvien kassavirtojen epävarmuus tulee näin ollen otettua epäsuorasti huomioon. 
Itsensä nopeasti takaisin maksava investointi voi myös olla pitkäaikaista sijoitusta 
houkuttelevampi, etenkin epävarmoina aikoina. Sisäisen korkokannan suosiminen taas voi 
perustua sen jo aiemmin todettuun helppoon ymmärrettävyyteen ja vertailukelpoisuuteen 
erilaisten investointien kesken. Sen prosenttimuotoinen suure edesauttaa rahan kustannusten 
arviointia. (Knüpfer & Puttonen 2004, 94–95.) 
 
Investointien analysointia varten on kehitetty myös uusia menetelmiä investointien vertailuun 
perinteisten investointilaskentamenetelmien rinnalle. Juha Kinnusen, Erkki K. Laitisen, Teija 
Laitisen, Jarmo Leppiniemen ja Vesa Puttosen kirjassa Mitä on yrityksen taloushallinto? 
esitetään muutamia uusia tapoja perinteisten menetelmien rinnalle. Näitä ovat esimerkiksi 
asiantuntija-arvioiden käyttö, pisteytys, matemaattinen ohjelmointi, taloudelliset mallit, 
erilaiset päätösanalyysit, vuorovaikutteiset menetelmät, tekoäly ja portfolioanalyysi. 
Taloudelliset mallit voivat perustua esimerkiksi sijoitushyödykkeiden hinnoittelumalliin tai 
hyöty-kustannusanalyysiin, jonka yksi tärkeimmistä sovellusalueista on 
ympäristölaskentatoimi. (Kinnunen, Laitinen, Laitinen, Leppiniemi, Puttonen 2006, 112.) 
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7 Investointien ja investointilaskelmien riskit 
 
Tässä kohdassa tarkastellaan riskejä jotka liittyvät investointeihin yleisesti tai tarkemmin 
investointilaskelmiin. Investointilaskelmiin kohdistuvia riskejä varten on kehitetty erilaisia 
menetelmiä, joita tarkastellaan myös tässä luvussa. Suurin epävarmuustekijä investointeihin 
liittyen syntyy kuitenkin siitä, että ne kohdistuvat tulevaisuuteen, jota on vaikea ennustaa 
tarkasti etukäteen.  
 
7.1 Investointeihin liittyvät riskit 
 
Investointeihin liittyvät riskit on erilaisia investoinnista riippuen. Pääperiaatteena 
investointeihin liittyvissä riskeissä voidaan pitää sitä, että mitä suurempi on investoinnin 
tuotto-odotus, sitä suurempi on myös siihen liittyvä riski ja epävarmuus. Toisin sanoen 
investointien tuotto-odotukset liittyvät keskeisesti investointien riskien suuruuteen. Suhdetta 
ei kuitenkaan voida pitää täysin suoraviivaisena, koska riskeihin vaikuttavat erilaiset 
investointitilanteet ja –taustat. Jokainen tapaus on aina omanlaisensa. (Jäspi & Viitikko 2009, 
7-8.) 
 
Kun puhutaan riskistä, tiedetään tai oletetaan tiedettävän tulevaisuudessa mahdollisina 
pidetyt tapahtumat sekä niiden sattumistodennäköisyydet. Sattumistodennäköisyydellä 
tarkoitetaan mahdollisena pidetyn tapahtuman todennäköisyyttä tapahtua. Epävarmuus 
käsitteenä eroaa riskistä siten, että siinä eri tapahtumien sattumistodennäköisyyksiä ei 
tunneta, jolloin niitä voidaan pitää suurempana uhkana. Tämän takia riskiä kutsutaan myös 
mitattavissa olevaksi epävarmuudeksi. (Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 202.) 
 
Tulevaisuuteen ja sen ennustamiseen liittyy aina epävarmuutta. Koska investoinnit sijoittuvat 
tulevaisuuteen ja niissä on usein kiinni merkittäviä taloudellisia panoksia, niihin kohdistuu 
aina jossain määrin epävarmuutta ja riskejä. Juuri suuren taloudellisen merkityksen takia on 
todella tärkeää, että investointiin liittyvä epävarmuus saadaan määritetyksi mahdollisimman 
hyvin ennen investointipäätöksen tekoa (Haverila ym. 2009, 206). Taloudellinen liiketoiminta 
edellyttää jatkuvaa ja ajantasaista käsitystä toimintaympäristön kehityksestä ja 
tulevaisuudesta. VTT:n professori Pentti Vartian mukaan keskeinen ongelma muodostuukin 
tulevaisuudesta kertovien erilaisten arvioiden, laskelmien ja ennusteiden luotettavuudesta. 
Tämä pitää huomioida jo investointien suunnittelun yhteydessä, kun tarkastellaan 
investoinnin riskiä ja epävarmuutta. Nämä molemmat liittyvät juuri epävarmuuteen 
tulevaisuudesta. (Knüpfer & Puttonen 2004, 96; Kuusela & Ollikainen 2005, 88–89.) 
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Koska investoinnit kohdistuvat tulevaisuuteen, investointilaskelmien perusongelmana ja 
epävarmuustekijänä on tulo- ja menoerien realisoituminen eri ajankohtina. Mitä kauemmin 
rahaa joudutaan odottamaan, sitä suuremmaksi kasvaa epävarmuus sen saamisesta. Rahan 
arvo myös laskee tulevaisuuteen mentäessä, jolloin puhutaan rahan aika-arvosta. Siinä 
keskeisenä taustatekijänä ovat hintatason nousu eli inflaatio ja tulevaisuuteen liittyvä 
epävarmuus (Taloustieto Oy). Eri ajankohdissa oleva raha ei ole suoraan samanarvoisia, vaan 
eri ajankohtien suoritukset pitää muuntaa vertailukelpoisiksi keskenään. Tässä käytetään 
apuna laskentakorkokantoja. Siinä tulo- ja menovirrat siirretään samaan ajankohtaan. 
Laskentakorkokantojen avulla pystytään ottamaan huomioon sekä koron että inflaation 
vaikutus. (Alhola & Lauslahti 2006, 164; Kinnunen ym. 2000, 178–179.)  
 
Investointeihin liittyy riski myös mittausongelman takia. Investointipäätöksissä on otettava 
huomioon mitattavissa olevien tekijöiden lisäksi myös niin sanottuja harkinnanvaraisia 
tekijöitä. Näiden merkitys investointipäätöksissä voi olla hyvinkin suuri. Esimerkiksi työpaikan 
viihtyisyyden lisäämiseksi tarkoitettujen investointien voidaan olettaa lisäävän työtehoa ja 
viihtyvyyttä sekä siten yrityksen kannattavuutta. Tätä on kuitenkin erittäin vaikea mitata. 
Lisäksi myös taloudellista vaikutusta tulevaisuudessa on erittäin vaikea arvioida etukäteen. 
(Jyrkkiö & Riistama 2004, 204; Kinnunen ym. 2006, 112.) Investointien suunnitteluun liittyviä 
epävarmuuden lähteitä ovat lisäksi muun muassa investoinnin kertaluonteisuus, 
liiketoimintaympäristön nopeatkin muutokset sekä investointien suunnittelun 
monimutkaisuus. Nämä vaikuttavat myös entisestään investoinnin epävarmuuteen. (Aho 1982, 
162–163.) 
 
7.2 Investointilaskelmiin liittyvät riskit ja riskinhuomioimismenetelmät 
 
Investointilaskelmat perustuvat tiettyjen, kiinnostuksen kohteena olevien ja kyseistä 
investointia koskevien muuttujien arvojen tarkasteluun. Näiden parametrien arvon 
kehittymistä ja vaihtelua toisiinsa nähden tutkitaan, jotta näistä eri tekijöistä rakentuvasta 
kokonaistuloksesta voitaisiin tehdä päätelmiä investoinnin kannattavuudesta. Eri parametrien 
lähtöarvoon ja odotettuun kehitykseen liittyy luonnollisesti aina mahdollisuus virhearviosta tai 
muusta laskennan epätarkkuudesta.  
 
Investointilaskelmiin liittyvän epävarmuuden ja riskin huomioon ottamiseksi onkin kehitetty 
erilaisia riskinhuomioimismenetelmiä. Näistä menetelmistä kolmea yleisintä, eli 
herkkyysanalyysiä, riskin huomioon ottamista tuottovaatimuksessa sekä 
todennäköisyysmenetelmää, käsitellään seuraavaksi. Lisäksi esitellään lyhyesti myös Monte 
Carlo –simulointi. 
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Herkkyysanalyysi on usein investointiin liittyvän epävarmuuden analysoinnissa käytetty 
ensimmäinen vaihe. Se on yksinkertainen ja päätöksenteossa usein hyödyllinen keino 
analysoida investointiin liittyviä riskejä. Se kertoo investoinnin nykyarvon herkkyyttä 
muutoksille tulevaisuuden tuotoissa ja kustannuksissa. Sen avulla pystytään tutkimaan, miten 
investoinnin kannattavuus muuttuu, jos yhtä tai useampaa avaintekijää muutetaan. 
Esimerkiksi laskelmissa käytetyn diskonttokoron vaikutusta lopputulokseen on erityisesti hyvä 
tarkastella (Vaihekoski 2002, 87). Jokaisen muutoksen jälkeen laskenta tehdään uudestaan, ja 
näin pystytään tutkimaan millainen vaikutus muutoksella on lopputulokseen. Riskiä ja 
epävarmuutta ajatellen on varsinkin välttämätöntä tutkia sellaiset mahdolliset 
arviointivirheet, jotka vaikuttaisivat investoinnin kannattavuuteen epäedullisesti ja olisivat 
kriittisimpiä investoinnin kannattavuuden kannalta. Kun herkkyysanalyysi tehdään jokaisen 
kannattavuuteen vaikuttavan tekijän osalta, saadaan selville ne tekijät, joiden 
arviointivirheiden vaikutus tarkasteltavan investoinnin kannattavuuteen on kaikista 
voimakkain. Samalla tavalla pystytään löytämään myös ne tekijät, joiden arviointivirheiden 
vaikutus investoinnin kannattavuuteen on vähäisempää. Näin selvitystyö voidaan kohdistaa 
lopputuloksen kannalta kaikkein merkityksellisimpiin tekijöihin. (Haverila ym. 2009, 206–207; 
Knüpfer & Puttonen 2004, 96; Neilimo & Uusi-Rauva 2001, 202.) 
 
Herkkyysanalyysi tehdään käytännössä laskemalla investoinnin nykyarvo erilaisilla kassavirta-
arvoilla. Jos investoinnin nykyarvo muuttuu negatiiviseksi, tulee tähän tekijään kiinnittää 
huomiota. Nykyarvon muuttuessa negatiiviseksi, esimerkiksi pienestäkin myynnin 
pudotuksesta, pitää tulevaa myyntiä pyrkiä arvioimaan mahdollisimman tarkasti ja lisätä 
mahdollisuuksien mukaan siihen kohdistuvaa panostusta. Herkkyysanalyysi voi myös kertoa 
investoinnin kannattavuuden olevan melko riippumaton jostain kustannuserästä, jolloin niiden 
kustannuserien epävarmuuden tarkempaa analysointia ei ole välttämättä tarpeen tehdä. 
(Knüpfer & Puttonen 2004, 96.) 
 
Alla olevassa kuviossa on esitetty esimerkkinä investoinnin herkkyysanalyysi graafisessa 
muodossa. Se havainnollistaa hyvin eri muuttujien vaikutusta kokonaisinvestoinnin 
kannattavuuteen. Voidaan kysyä esimerkiksi paljonko IRR eli sisäinen korkokanta muuttuu 
myyntihinnan noustessa kymmenen prosenttia. Kuviosta nähdään, että hinnan 
muutosprosentin ollessa +10 prosenttia, nousee IRR noin 50 prosentista 55 prosenttiin. Näin 
ollen sisäinen korkokanta eli investoinnin kannattavuus kasvaa viisi prosenttiyksikköä. 
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Kuvio 10: Investoinnin graafinen herkkyysanalyysi 
 
Toinen riskinhuomioimismenetelmä investointilaskelmissa on riskin huomioon ottaminen 
tuottovaatimuksessa. Tämän riskinhuomioimismenetelmän taustalla on ajatus siitä, että 
investoinnin riski pystytään huomioimaan tuottovaatimuksessa. Perusperiaate on se, että mitä 
korkeampi on riski, sitä korkeamman tuottovaatimuksen sijoittajat vaativat investoinnilta. 
Tuottovaatimuksen suuruus määräytyy yrityksen laatiman riskipreemion avulla. Riskipreemio 
on sijoittajan edellyttämä riskittömän koron ylittävä lisätuotto (Pörssisäätiö 2008). Riskin 
huomioonottaminen tuottovaatimuksissa nostaa siten diskontto- eli laskentakorkoa, mikä saa 
aikaan pienemmän nettonykyarvon investoinnille (Pike & Neale 2006, 209). Menetelmän 
vahvuus on, että se huomioi sijoittajien tuottovaatimuksen suoraan projektia arvioitaessa. 
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Toisaalta sijoittajien tuottovaatimuksen arvioiminen voi olla hyvin hankalaa, varsinkin 
listaamattomille yrityksille. (Knüpfer & Puttonen 2004, 97.) 
 
Todennäköisyysmenetelmässä selvitetään taas laskemalla investoinnin nykyarvon odotusarvo 
käyttäen todennäköisyyksiä erilaisille tulemille tulevaisuudessa. Riskien huomioiminen 
todennäköisyysmenetelmällä on houkuttelevaa, koska se antaa investoinnin tarkan nykyarvon 
epävarmuustekijät huomioiden. Todennäköisyysmenetelmän ongelmana on, että 
todennäköisyydet ovat parhaimmillaankin ainoastaan subjektiivisia arvioita tulevaisuudesta. 
Tätä ongelmaa voidaan helpottaa, jos käytössä on tutkimuslaitosten tekemiä tarkkoja 
laskelmia markkinoiden kehityksestä tulevaisuudessa. (Knüpfer & Puttonen 2004, 96–97.) 
 
Erilaisten mahdollisten investoinnin lopputulosten todennäköisyyden esiintymisen arviointiin 
on olemassa lisäksi menetelmä, jota kutsutaan Monte Carlo –simuloinniksi. Tässä simulaatiossa 
tietokone luo satoja mahdollisia investoinnin kannattavien muuttujien yhdistelmiä niiden 
tilastollisen todennäköisyyden mukaan, satunnaislukugeneraattorin avulla. Jokainen näin 
luotu skenaario vaikuttaa investoinnin nettonykyarvoon ja esittää kyseisen lopputuloksen 
esiintymistodennäköisyyden. Monte Carlo –simulointi kuvaa siis tarkasteltaviin muuttujiin 
liittyvää epävarmuutta ja satunnaisuutta. Eri vaihtoehtoja vertailtaessa valitaan tietenkin se 
vaihtoehto, jolla on pienin odotettu riski ja suurin odotettu nettonykyarvo. Pike ja Neale 
toteavat kuitenkin, että harva yritys kuitenkin käyttää tätä investoinnin 
riskinhuomioimismenetelmää. (Pike & Neale 2006, 207; Vaihekoski 2002, 238–239.) 
 
7.3 Riskinhuomioimismenetelmien käyttö yrityksissä 
 
Edellä esiteltyjen yleisimpien riskinhuomioimismenetelmien lisäksi yrityksillä on käytössä 
paljon omia sovelluksiaan. Niissä voidaan laskea esimerkiksi investoinnin kriittisiä pisteitä ja 
huonoimman mahdollisen tilanteen arvoa. Lähtökohtana kaikissa menetelmissä ovat kuitenkin 
yksinkertaiset investointilaskentamenetelmät, joiden avulla riski pyritään ottamaan huomioon 
simuloimalla tai sisällyttämällä arvio riskin suuruudesta haluttuun tuottovaatimukseen tai 
vaihtoehtoisesti suoraan kassavirtoihin hyödyntämällä todennäköisyyksiä. (Knüpfer & 
Puttonen 2004, 98.) 
 
Alla olevassa taulukossa on kuvattu Arnoldin ja Hatzopoulosin vuonna 1997 tekemä tutkimus 
riskinhuomioimismenetelmien jakautumisesta 96:ssa Iso-Britannian yrityksessä. Taulukosta 
voidaan huomata, että herkkyysanalyysi on kaikista suosituin menetelmä yrityksen koosta 
riippumatta. Kaikkiaan 85 prosenttia vastaajista käyttää herkkyysanalyysiä. Seuraavaksi 
yleisin (52 %) on riskin huomioon ottaminen tuottovaatimuksessa. Johtopäätöksenä Arnold 
toteaa, että perinteisiä taulukossa esitettyjä investointiriskien analysointimenetelmiä ei ole 
käytössä korvattu monimutkaisemmilla menetelmillä, esimerkiksi Beta-analyysillä. (Arnold 
1998, 218.) 
 53 
 
 Pienet Keskisuuret Suuret Kaikki 
Herkkyysanalyysi 82 % 83 % 90 % 85 % 
Riskin huomioon ottaminen 
tuottovaatimuksessa 
42 % 71 % 50 % 52 % 
Todennäköisyysanalyysi 27 % 21 % 42 % 31 % 
 
Taulukko 7: Riskinhuomioimismenetelmien käyttö Iso-Britanniassa vuonna 1997 
 
(Mukaillen Arnold 1998, 218.) 
 
8 Tutkimus 
 
Tässä luvussa esitellään opinnäytetyön pohjaksi tehdyn tutkimuksen tutkimusongelmat, 
kohdejoukko ja otos sekä käytetyt tutkimusmenetelmät. Luvussa kuvataan ja perustellaan 
tutkimusaineiston keräämiseen ja analysoimiseen liittyvät menetelmät sekä muut 
tutkimuksen suorittamiseen vaikuttaneet tekijät ja valinnat. Näiden jälkeen seuraavassa 
luvussa 9 Tutkimustulokset avataan tutkimuksesta saadut tulokset. 
 
8.1 Tutkimusongelma 
 
Opinnäytetyön tavoitteiden mukaisesti tutkimusongelmana on investointilaskennan nykytilan 
selvittäminen espoolaisissa ja vantaalaisissa pk-yrityksissä.  Tutkimusongelma voidaan jakaa 
kolmeen tutkimuskysymykseen työn tavoitteiden perusteella: investointilaskelmien käyttö, 
investointilaskentaprosessin kuvaus sekä investointilaskennan ongelmakohdat ja haasteet. 
Investointilaskelmien käytön osaongelmina on selvittää käytetäänkö yrityksissä 
investointilaskelmia reaali-investointien yhteydessä, kuinka tärkeäksi investointilaskenta 
koetaan päätöksenteossa ja kannattavuuden arvioimisessa sekä tehdäänkö 
investointipäätöksiä ilman laskelmien suorittamista. 
 
Investointilaskentaprosessin kuvauksessa tavoitteena puolestaan on saada kuvaus siitä, miten 
investointilaskenta suoritetaan yrityksissä, jotka laskelmia tekevät. Mitä menetelmää 
kannattavuuden arvioimiseen käytetään ja käytetäänkö investointilaskennan apuvälineenä 
mahdollisesti siihen tarkoitettua erityistä ohjelmistoa. Laskennan ongelmakohtien ja 
haasteiden selvittämisessä tutkimuksen intressi on erityisesti investointilaskennan 
suorittamiseen tarvittavien resurssien riittävyyden arvioinnissa sekä laskennan kustannuksissa. 
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8.2 Tutkimuksen kohdejoukko ja otos 
 
Tutkimuksen kohdejoukko on espoolaiset ja vantaalaiset pk-yritykset, joiden liikevaihto on 
10–50 miljoonaa euroa vuodessa. Rajaus kohdejoukon kokoluokkaan tuli 
toimeksiantajayritykseltä. Datapartner Oy:n päätuote Invest for Excel on varsinkin tämän 
kokoluokan yrityksille suunnattu työväline investointien perusteluun ja suunnitteluun. 
 
Koko perusjoukon eli kaikkien kiinnostuksen kohteena olevien tutkiminen on mahdollista tai 
edes mielekästä (esimerkiksi kustannusten tai työläyden vuoksi) vain harvoin. Olennainen osa 
tilastoaineiston keräämistä onkin otannan tekeminen. Valittu otos, eli tietyt kriteerit täyttävä 
osajoukko perusjoukosta, valitaan siten, että se on ominaisuuksiltaan mahdollisimman paljon 
perusjoukon kaltainen eli edustava. Kun otos on ominaisuuksiltaan riittävän edustava, voidaan 
sen perusteella tehdä koko perusjoukkoa koskevia päätelmiä tilastollisia menetelmiä 
hyödyntäen. Tällöin kyseessä on otantatutkimus. (Holopainen & Pulkkinen 2002, 27–28.) 
 
Otantamenetelmiä on kahdenlaisia: todennäköisyyteen perustuvat (joiden tuloksena otos) 
sekä harkintaan perustuvat menetelmät (joiden tuloksena näyte). Todennäköisyyteen 
perustuvissa menetelmissä painotetaan jokaisen otantayksikön eli perusjoukon edustajan yhtä 
suurta todennäköisyyttä tulla valituksi otokseen. Tämän ehdon jäädessä täyttymättä tulee 
kyseeseen siis harkinnanvarainen otanta ja näyte perusjoukosta. Harkinnanvaraisessa 
otannassa tutkijat poimivat otantayksiköt perusjoukosta harkintansa mukaan, jolloin 
jokaisella otantayksiköllä ei ole yhtä suurta todennäköisyyttä tulla valituksi otokseen. Tällä 
otantamenetelmällä yritetään kuitenkin saavuttaa yhtä lailla objektiivinen ja tasapuolinen 
osajoukko, ja kunhan tutkimuksen tekoon kiinnitetään huomiota, on harkinnanvaraisella 
otannallakin mahdollista saavuttaa luotettavia tuloksia. (Holopainen & Pulkkinen 2002, 34.) 
 
Perusjoukkona tässä tutkimuksessa ovat espoolaiset ja vantaalaiset pienet ja keskisuuret 
yritykset, 10–50 miljoonan euron liikevaihdolla. Kaikkiaan tällaisia yrityksiä Espoossa ja 
Vantaalla on paljon, eivätkä resurssit kaikkien niiden tavoittamiseen tutkimuksen teemoilta 
mitenkään riitä. Kuitenkin tässä tapauksessa tekemällä otantatutkimus on mahdollista 
saavuttaa tuloksia, joita voidaan yleistää koskemaan tätä koko perusjoukkoa riittävällä 
varmuudella. Tutkimusta varten saatiin kokoon osajoukko, jossa on 452 eri toimialoja 
edustavaa espoolaista ja vantaalaista yritystä 10–50 miljoonan euron liikevaihdolla. Osajoukon 
poimintaan ei niinkään käytetty mitään erityistä otantamenetelmää, vaan joukko ja heidän 
yhteystietonsa kerättiin kaikkia mahdollisia resursseja käyttäen. Näin ollen käytetty 
otantamenetelmä on edellä kuvattu harkinnanvarainen otanta ja tutkittava osajoukko näyte 
perusjoukosta. 
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8.3 Valitut tutkimusmenetelmät 
 
Tässä luvussa käsitellään tutkimuksen toteuttamista. Luvussa käydään ensin läpi 
tutkimusteoriaa ja kerrotaan käytetty tutkimusote, eli miten tuota teoriaa käytetään juuri 
tässä tutkimuksessa. Tutkimusteoriaan ei paneuduta kovin syvällisesti, vaan sitä käsitellään 
painottaen vain tätä tutkimusta koskevia osa-alueita. Sen käsittelyn jälkeen avataan tämän 
tutkimuksen suorittamista käytännössä; tutkimusaineiston keräämistä, kyselylomakkeen 
laatimista sekä yhteystietojen hankintaa.  
 
8.3.1 Tutkimusteoriaa ja valittu tutkimusote 
 
Tieteellinen tutkimus voidaan kategorioida teoreettiseen ja empiiriseen tutkimukseen. Nämä 
kaksi eroavat toisistaan tutkimusmenetelmien ja tavoitteiden perusteella. Teoreettisen 
tutkimuksen luonteeseen kuuluu uuden informaation etsintä ja menetelmien synnyttäminen, 
kun taas empiirinen tutkimus nojaa edellä mainittuun ja soveltaa tätä etsien ratkaisuja 
käytännön ongelmiin. (Holopainen & Pulkkinen 2002, 17.) Tässä opinnäytetyössä suoritetaan 
tutkimusongelman selvittämiseksi siis empiirinen tutkimus. Empiirisellä tutkimuksella etsitään 
tietoa itsenäisesti ja järjestelmällisesti sekä pyritään tämän jälkeen analysoimaan havainnot 
siten, että kerätystä aineistosta voidaan tehdä johtopäätöksiä ilmiöiden välisistä yhteyksistä 
ja löytää ratkaisuja tutkimusongelmiin. 
 
Empiirinen tutkimus voidaan edelleen jaotella tutkittavien muuttujien mukaan joko 
kvalitatiiviseen tai kvantitatiiviseen tutkimukseen (Holopainen & Pulkkinen 2002, 18). 
Muuttujalla viitataan erilaisiin mitattaviin ominaisuuksiin, joiden arvoja tutkimuksissa 
lähdetään mittaamaan. Niitä on kahdenlaisia, riippuvia ja riippumattomia. Riippuvien 
muuttujien arvoja tutkija ei voi säätää ja riippumattomien muuttujien arvoihin taas voidaan 
vaikuttaa. Näiden erilaisten muuttujien välisten yhteyksien tarkastelu on usein tutkimuksen 
lähtökohta. Kvalitatiiviset muuttujat ovat nimensä mukaisesti laadullisia muuttujia. Ne eivät 
kerro mitattavan kohteen määrästä, mutta kuvaavat sen lajia tai ominaisuutta. 
Kvalitatiivisten muuttujien arvoja ei voida laittaa numeeriseen järjestykseen vaikka niillä 
numeroedustus olisikin. Kvantitatiiviset muuttujat sen sijaan ovat luonteeltaan numeerisia tai 
määrällisiä, ja ne voidaan luokitella järjestyksen tai suuruuden mukaan. (Nummenmaa 2006, 
33.) 
 
Toinen tapa edelleen jaotella empiiristä tutkimusta on sen tutkimusasetelman mukaan joko 
kokeelliseen tai havainnoivaan eli korrelatiiviseen tutkimukseen. Kokeellisessa tutkimuksessa 
luodaan kontrolloitu koeasetelma siten, että tutkittavaa kohdetta ja tutkittavan ilmiön 
esiintymistä tai muuta sellaista tarkkaillaan rajatuissa olosuhteissa. Tutkija siis kontrolloi 
muiden muuttujien vaihtelua ja samalla riippumatonta muuttujaa säätelemällä syntyy 
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vaihtelua riippuvassa muuttujassa. Tällaisesta vaihtelusta voidaan sitten tehdä voimakkaitakin 
päätelmiä. (Nummenmaa 2006, 27–28.) Havainnoiva tutkimus sen sijaan pyrkii joko löytämään 
ilmiöiden välisiä suhteita (ilman että mitattavaan ominaisuuteen liittyviä muuttujia 
säädetään) tai kuvaamaan tutkittavaa ilmiötä tiettynä aikana. Se pyrkii tutkimaan oletettuja 
vaikutuksia tiettyjen ominaisuuksien tai asioiden ilmenemiseen tietyssä yhteydessä. On 
kuitenkin tärkeää huomioida, että kiinnostuksen kohteena olevaan muuttujaan saattaa 
kuitenkin vaikuttaa myös jokin muu tekijä, jota tutkija ei voi kontrolloida. Täten 
havainnoivasta tutkimuksesta on syytä tehdä päätelmiä kausaalisuudesta eli syy-
seuraussuhteista hienoisella varauksella. (Nummenmaa 2006, 28–29.) Kuvaileva tutkimus taas 
esittää nimensä mukaan tutkimuksen kohteena olevan ilmiön asiantilan joko pitkällä 
aikavälillä tai tiettynä hetkenä. 
 
Tässä opinnäytetyössä suoritettava tutkimus on luonteeltaan kvantitatiivinen tutkimus, ja 
tutkittavat muuttujat voidaan asettaa järkevin perustein suuruusjärjestykseen. Tutkimus 
suoritetaan kyselytutkimuksena ja kysymysten vastausvaihtoehdot asetetaan toisensa 
poissulkeviksi luokiksi. Eri luokkien välisiä etäisyyksiä ei määritetä. Tutkimuksen kohteena 
onkin erilaisia kategorisia, diskreettejä muuttujia. Tämä tarkoittaa, että havainnot voivat 
saada vain ennalta määrättyjä arvoja, jotka sijoittuvat toisensa poissulkeviin luokkiin eli 
kategorioihin. Suoritettava tutkimus on lisäksi tutkimusasetelmaltaan havainnoiva ja se pyrkii 
paitsi kuvaamaan tutkittavaa ilmiötä tutkimushetkellä niin myös löytämään näyttöä 
tutkittavien ilmiöiden välisistä yhteyksistä eli tiettyjen ominaisuuksien vaikutuksista toisiin 
ominaisuuksiin.  
 
8.3.2 Tutkimusaineiston kerääminen 
 
”Mittaamisella tarkoitetaan jonkin muuttujan arvojen systemaattista havainnoimista” 
(Nummenmaa 2006, 32). Tutkimusongelmien ratkaisemiseksi suoritettiin kyselytutkimus, jossa 
kartoitettiin espoolaisten ja vantaalaisten pienten ja keskisuurten yritysten 
investointilaskelmien käyttöä, tarvetta ja mahdollisia haasteita. Tavoitteena oli löytää 
vastaukset aiemmin esitettyihin tutkimuskysymyksiin; tehdäänkö kohdeyrityksissä 
investointilaskelmia, minkälainen tämä laskentaprosessi yrityksessä on (eli esimerkiksi 
käytetäänkö laskentaan jotakin tiettyä menetelmää), miten saatuja tuloksia käytetään 
päätöksenteossa sekä minkälaisia mahdollisia haasteita tai ongelmia yrityksillä on 
investointilaskentaa koskien. Tutkimus suoritettiin opinnäytetyön tekijöiden toimesta ja 
yhteistyössä toimeksiantajayritys Datapartner Oy:n kanssa.  
 
Kyselytutkimus toteutettiin nettipohjaisena E-lomake-ohjelmalla. Menetelmäksi valittiin 
sähköinen kyselytutkimus, jotta kyselyyn vastaaminen olisi vastaaja yrityksille 
mahdollisimman vaivatonta ja nopeaa. Yrityksiin lähettiin sähköpostiviesti, jossa kerrottiin 
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kyselytutkimuksen taustasta, opinnäytetyön tavoitteista ja kehotettiin osallistumaan 
opinnäytetyöhön kuuluvaan kyselytutkimukseen. Kyselyn lähetyksen jälkeen yrityksille 
annettiin noin viikko vastausaikaa. Vastausajan umpeuduttua tuloksia oli tullut vain alle 
kaksikymmentä, joka ei millään riittänyt tilastolliseen tutkimukseen. Tässä vaiheessa 
lähetettiin yrityksiin uusi, henkilökohtaisempi muistutusviesti, jotta vastauksia saataisiin 
enemmän.  
 
Vastauksia E-lomakkeeseen saatiin kaiken kaikkiaan 86 kappaletta, jonka lisäksi yritykset 
lähestyivät myös sähköpostitse. Sähköposteja tuli eri yrityksiltä yhteensä 11 kappaletta. Osa 
sähköpostin lähettäneistä kritisoi vastauskaavakkeen kenttien pakollisuutta ja kysymysten 
asettelua. Osa kertoi, ettei yritys tee ollenkaan investointeja, jolloin se ei pystynyt 
vastaamaan kyselyyn. Sähköposteista kävi myös ilmi, että ainakin osittainen syy vastausten 
vaikeaan saatavuuteen voi olla kyselyn ajankohdalla, koska joissain yrityksissä on menossa 
vielä tutkimuksen tekohetkellä kiireinen tilinpäätösaika. 
 
8.3.3 Kyselylomakkeen laatiminen 
 
Kyselylomake löytyy opinnäytetyön lopussa olevista liitteistä (Liite 1). Kyselylomakkeen 
kysymykset laadittiin muuttamalla tutkimusongelmat kysymyksiksi. Lomakkeessa säilytettiin 
sama selkeä ja johdonmukainen järjestys kuin tutkimusongelmissa on esitetty. Kyselomake 
alkaa johdannolla kyselyyn. Siinä vastaajille kerrotaan lyhyesti kyselyn tarkoituksesta, mihin 
kysely kohdistuu sekä lisäksi selitetään reaali-investointi käsitteenä. Tutkimuksen 
onnistumisen kannalta on nimittäin ensiarvoisen tärkeää, että kaikki vastaajat ymmärtävät 
käsitteen oikein ja samalla tavalla. Johdannossa annetaan vastaajille myös ohjeita kyselyyn 
vastaamiseksi.  
 
Johdannon jälkeen kyselylomakkeessa tarkastellaan demografisia eli taustamuuttujia. Tässä 
tutkimuksessa ne koostuvat liikevaihdosta, pääasiallisesta toimialasta sekä yrityksen 
keskimääräisesti investoimasta pääomasta vuodessa. Liikevaihdon jaottelu on tehty yleisen 
pk-yrityksen luokittelun mukaan. Ensimmäinen vastausluokka on alle 10 miljoonaa euroa eli 
niin sanotut mikroyritykset. Muut vastausluokat ovat 10–25 miljoonaa euroa, 26–50 miljoonaa 
euroa sekä viimeisenä yli 50 miljoonaa euroa. 
 
Kyselytutkimuksessa käytettiin TOL 2008 toimialaluokitusta. Se on Tilastokeskuksen laatima 
uusi tilastollinen toimialaluokitus, joka otettiin käyttöön Suomessa vuoden 2009 
ensimmäisessä tilastojulkistuksessa. Se on tärkein luokitus, jolla kuvataan yhteiskunnan 
taloudellista toimintaa. TOL 2008 toimialaluokitus perustuu EU:n toimialaluokitukseen NACE 
Rev.2 ja tämä uudistettu toimialaluokitus otettiin käyttöön Suomen lisäksi samanaikaisesti 
myös muissa EU-maissa. Sitä käytetään Suomessa kaikissa virallisissa selvityksissä, muun 
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muassa verohallituksen lomakkeissa, jolloin se on yrityksille entuudestaan tuttu. 
(Tilastokeskus a; Tilastokeskus b.) 
 
Kyselylomakkeen kolmas kysymys on muodoltaan avoin. Sillä mitataan yrityksen tekemiä 
investointeja vuositasolla keskimäärin miljoonissa euroissa. Tähän kysymykseen saadut 
vastaukset luokitellaan vastausten analysoinnin yhteydessä sopiviin luokkiin. Neljäs kysymys, 
kuten myös suurin osa muistakin kyselylomakkeen kysymyksistä, on toteutettu väittämien 
avulla. Neljännen kysymyksen avulla tarkastellaan yrityksen tekemää investointilaskentaa. 
Väittämiin on annettu aina samat neljä vastausvaihtoehtoa eli täysin samaa mieltä, 
jokseenkin samaa mieltä, jokseenkin eri mieltä sekä täysin erimieltä. Seuraava eli viides 
kysymys käsittelee pääasiallisen investointilaskentamenetelmän käyttöä 
investointilaskennassa. Vastausvaihtoehdoiksi on valittu kaikki yleisesti tunnetut 
investointilaskentamenetelmät. Näitä ovat nykyarvomenetelmä, annuiteettimenetelmä, 
takaisinmaksuajan menetelmä, sisäinen korkokannan menetelmä sekä pääoman tuottoaste eli 
ROI. Näiden lisäksi vastaukseksi oli mahdollista valita ”Ei mikään annetuista vaihtoehdoista” 
sekä ”En osaa sanoa” –mahdollisuudet. Seuraavaksi tarkastelu kyselyssä kohdistuu 
investointilaskentaohjelman käyttöön. Tähän kysymykseen numero kuusi on valittu 
vastausvaihtoehdoiksi Microsoft Excel, Datapartner Oy:n Invest for Excel, Navita yritysmalli, 
yrityksen oma ohjelmisto, käsintehdyt laskelmat, muu investointilaskentaohjelma sekä 
vaihtoehto, ettei yrityksessä käytetä investointilaskennassa erityistä ohjelmaa. Yrityksen 
omalla mallilla tarkoitetaan yrityksen itsensä tekemää laskelmapohjaa, joka useimmiten 
toteutetaan yrityksissä Microsoft Excelin avulla. Seuraava kyselylomakkeen kohta liittyy 
edellisen kysymyksen kohtaan ”Muu investointilaskentaohjelma”, joka pyydettään avaamaan 
tässä. 
 
Seuraavissa kuudessa kysymyksessä tarkastellaan väittämien avulla käytetäänkö 
investointilaskentaa osana päätöksentekoa, käytetäänkö investointilaskelmia eri 
investointivaihtoehtojen kannattavuuden vertailussa sekä tehdäänkö yrityksessä 
investointipäätöksiä ilman investointilaskelmien suorittamista. Näiden jälkeen tarkastelussa 
siirrytään väitteiden muodossa mahdollisiin investointilaskennan haasteisiin sekä niiden 
löytämiseen. Mahdollisista haasteista tarkastellaan investointilaskennan kalleutta siitä 
saataviin hyötyihin nähden, riittävää osaamista sekä riittävää aikaa investointilaskennan 
suorittamiseen. Viimeinen kyselylomakkeen kolmastoista kysymys on muodoltaan 
avoinkysymys. Siinä kysytään seuraavaa: ”Mikä käsityksenne mukaan on investointilaskennan 
merkitys yrityksenne liiketoiminnalle?”  
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8.3.4 Yhteystietojen hankinta 
 
Tutkimusta varten tarvittavia espoolaisten ja vantaalaisten pk-yrityksien yhteystietoja 
kyseltiin monelta taholta muun muassa Pääkaupunkiseudun yrittäjiltä, Elinkeinoelämän 
keskusliitosta, Patentti- ja rekisterihallitukselta sekä Kauppalehden markkinatietopalvelu 
Balance Consultingista. Haasteellista oli löytää oikea kanava yhteystietojen saamiseen, koska 
toimeksiantajayrityksen toiveena oli osoittaa kyselytutkimus yli kymmenen miljoonan 
liikevaihdollisiin yrityksiin. Tätä pienempien yritysten yhteystietojen hankkiminen olisi ollut 
helpompaa, koska niitä on olemassa määrällisesti huomattavasti enemmän. Suurin osa 
suomalaisista yrityksistä ei saavuta edes yhden miljoonan euron liikevaihtoa, joten yli 
kymmenen miljoonan euron liikevaihdollisia yrityksiä on Pääkaupunkiseudun Yrittäjien 
toimitusjohtajan mukaan Suomessa vajaat 3500 kappaletta (Pärssinen 2010). Tutkimusta 
varten oli tavoitteena hankkia Espoon ja Vantaan alueelta noin 500 yrityksen yhteystiedot eli 
melko huomattavan osan kaikista kyseisen kokoluokan yrityksistä, jotta vastauksia saataisiin 
tarpeeksi.  
 
Yritysten yhteystiedot saatiin Balance Consultingin yritysrekisteristä. Toisaalta sillä ei ollut 
antaa yrityksiin sähköpostiosoitteita, joihin linkki kyselystä lähetettäisiin, jolloin 
sähköpostiosoitteiden hankkiminen piti hoitaa yritysten internetsivuilla vierailemalla. 
Kyselytutkimus pyrittiin suuntaamaan mahdollisuuksien mukaan yritysten talousjohtajille, 
controllereilla ja toimitusjohtajille, jos kyseisten henkilöiden sähköpostiosoite vain löytyivät 
jostakin. Balance Consultingista saaduissa tiedoissa oli paljon jo vanhentunutta tietoa, 
esimerkiksi toimitusjohtajan nimi, jolloin uuden henkilön selvittäminen tehtiin yrityksen 
internetsivujen avulla. Kyselytutkimus saatiin lähetettyä lopulta 452 espoolaiseen ja 
vantaalaiseen pk-yritykseen. 
 
8.4 Tulosten analysointi ja kuvaaminen 
 
Tutkimusvastaukset eli kerätty aineisto järjestetään havaintomatriisiksi ja analysoidaan SPSS -
ohjelmistolla eri menetelmiä käyttäen. Käytettyjä menetelmiä ovat muun muassa 
frekvenssitaulukot sekä ristiintaulukointi (jolla muun muassa haetaan yleiskuva jakaumasta ja 
etsitään muuttujien välisiä riippuvuussuhteita). Aineistoa kuvataan sekä numeerisesti että 
graafisesti. Saadut tulokset tulkitaan tilastollisia menetelmiä hyödyntäen ja niistä tehdään 
asiaankuuluvat johtopäätökset kriittisesti arvioiden. 
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9 Tutkimustulokset 
 
Tutkimus suoritettiin edellä kuvatulla tavalla osoittamalla sähköinen kyselylomake 452:lle 
espoolaisen ja vantaalaisen pk-yrityksen edustajalle. Vastauksia kyselyyn saatiin yhteensä 86 
kappaletta, jolloin vastausprosentiksi muodostui 19,0 prosenttia. Se on tällaisella 
tutkimusmenetelmällä toteutetulle kyselylle realististen tavoitteiden mukainen 
vastausprosentti.  
 
Ensimmäiseksi tutkimuksen tuloksia tarkastellaan kustakin muuttujasta lasketun frekvenssin 
eli lukumäärän avulla. Frekvenssit taulukoitiin ja näitä taulukoita käytettiin hyväksi 
muuttujien analysoinnissa. 
 
Ensimmäisessä kysymyksessä tarkasteltiin ensimmäisenä taustamuuttujana yritysten 
liikevaihtoa. Alla olevasta pylväsdiagrammista voidaan havaita, että kyselyyn osallistui 
vastaajia jokaisesta kokoluokasta. Tutkimukseen vastanneista 86 yrityksestä lähes joka toisen 
liikevaihto oli 10 - 25 miljoonaa euroa, ja noin neljäsosan liikevaihto oli välillä 26–50 
miljoonaa euroa. Muista liikevaihtoluokista vastauksia saatiin selvästi vähemmän. Vastausten 
saaminen yrityksistä, joiden liikevaihto on 10-50 miljoonaa euroa, oli toivottavaa juuri 
toimeksiantajayrityksen kiinnostuksen kohteen takia. Datapartner Oy:tä kiinnostaa juuri 
pienten yritysten tarve investointilaskennalle.  
 
Liikevaihto
12,80 %
48,80 %
26,70 %
11,60 %
alle 10 milj. euroa 10-25 milj. euroa 26-50 milj. euroa yli 50 milj. euroa
 
 
Kuvio 11: Liikevaihto 
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Toisessa kysymyksessä tarkasteltiin kyselyn toisena taustamuuttujana yrityksen pääasiallista 
toimialaa. Tarkasteltaessa tutkimukseen vastanneiden toimialoja alla olevasta 
pylväsdiagrammista havaitaan, että kolme suurinta toimialaa vastanneiden kesken olivat 
tukku- ja vähittäiskauppa 39,5 prosenttia, teollisuus 17,4 prosenttia sekä muu palvelutoiminta 
10,5 prosenttia. Tuloksista nähdään myös, että vastaajia löytyy jokaiselta toimialalta 
vähintään yksi.  
 
Toimiala
0
5
10
15
20
25
30
35
40
45
K
ai
vo
st
oi
m
in
ta
 ja
 lo
uh
in
ta
Te
ol
lis
uu
s
S
äh
kö
-, 
ka
as
u-
 ja
 lä
m
pö
-h
uo
lto
, j
ää
hd
yt
ys
lii
ke
nn
e
V
es
ih
uo
lto
, v
ie
m
är
i- 
ja
 jä
te
ve
si
hu
ol
to
, j
ät
eh
uo
lto
R
ak
en
ta
m
in
en
Tu
kk
u-
 ja
 v
äh
itt
äi
sk
au
pp
a
K
ul
je
tu
s 
ja
 v
ar
as
to
in
ti
In
fo
rm
aa
tio
 ja
 v
ie
st
in
tä
K
iin
te
is
tö
al
an
 to
im
in
ta
A
m
m
at
ill
in
en
, t
ie
te
el
lin
en
 ja
 te
kn
in
en
 to
im
in
ta
H
al
lin
to
- j
a 
tu
ki
pa
lv
el
ut
oi
m
in
ta
Te
rv
ey
s-
 ja
 s
os
ia
al
ip
al
ve
lu
t
Ta
ite
et
, v
iih
de
 ja
 v
irk
is
ty
s
M
uu
 p
al
ve
lu
to
im
in
ta
To
im
ia
la
 tu
nt
em
at
on
%
 
 
Kuvio 12: Toimiala 
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Kolmas kysymys käsitteli yrityksen tekemiä investointeja vuositasolla keskimäärin. Kyselyyn 
vastanneista yrityksistä suurin osa (44,2 %) investoi vuodessa keskimäärin 0,1–0,5 miljoonalla 
eurolla. Seuraavaksi eniten (18,6 %) vastaajat kertoivat investoivansa alle 0,1 miljoonalla 
eurolla sekä saman verran myös 1-5 miljoonalla eurolla. 0,5-1 miljoonalla eurolla investoi 
14 % vastanneista yrityksistä ja 5-10 miljoonalla eurolla 3,5 % vastanneista. Yksi yritys eli 1,2 
% vastanneista kertoi investoivansa yli 20 miljoonalla eurolla vuodessa. Tätä on 
havainnollistettu alla olevalla ympyrädiagrammilla.  
 
 
 
Kuvio 13: Investointien määrä vuositasolla 
 
Seuraavaan väittämään “Yrityksessämme tehdään investointilaskentaa” vastattiin seuraavasti: 
täysin tai jokseenkin samaa mieltä väittämän kanssa oli kolme neljäsosaa vastanneista ja 
loput eli neljäsosa vastanneista oli jokseenkin tai täysin eri mieltä. Investointilaskentaa 
suoritetaan siis selvässä enemmistössä vastanneista yrityksistä. (Liite 3 taulukko A) 
 
Kyselyyn vastanneiden pääasiassa käytetyistä investointilaskentamenetelmistä 
investointilaskennassa eniten käytettiin takaisinmaksuajan menetelmää (39,5 %). Seuraavaksi 
yleisimpiä olivat pääoman tuottoaste eli ROI (18,6 %), nykyarvomenetelmä (14,0 %) ja sisäisen 
korkokannan menetelmä (4,7 %). Vastanneiden kesken vähiten käytetty 
investointilaskentamenetelmä oli annuiteettimenetelmä (3,5 %). Vastanneista 15,1 prosenttia 
ei käyttänyt mitään annetuista vaihtoehdoista ja 4,7 prosenttia ei osannut sanoa mitä 
investointilaskentamenetelmää yritys käyttää. (Liite 3 taulukko B) 
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Tässä opinnäytetyössä on käsitelty, kohdassa 6.2 Investointilaskentamenetelmien vertailu, 
kahta tutkimusta, joissa tutkittiin samaa asiaa kuin yllä eli investointilaskentamenetelmien 
käyttöä. Vuonna 1995 Matti Keloharju ja Vesa Puttonen saivat vastaukseksi, että kaiken 
kokoisissa yrityksissä kaikista suosituin investointilaskentamenetelmä oli 
takaisinmaksuajanmenetelmä (kuvio 9). Myös Minna Martikainen sai vuonna 2002 tekemässään 
tutkimuksessa selville, että pienissä yrityksissä suositaan investointilaskentamenetelmistä 
takaisinmaksuajan menetelmää sekä pääoman tuottoastetta. Näiden molempien aikaisempien 
tutkimusten tulokset ovat siis hyvin linjassa nyt saatuihin tuloksiin. Tällä hetkellä kaikista 
suosituin menetelmä tehdyn tutkimuksen mukaan on takaisinmaksuajan menetelmä (39,5 %) 
sekä toiseksi suosituin pääoman tuottoaste eli ROI (18,6 %) (taulukko 11).  
 
Seuraavassa kysymyksessä selvitettiin mitä investointilaskentaohjelmaa yritys pääasiassa 
käyttää investointilaskennassa. Vastanneiden yritysten kesken Microsoft Excel oli selvästi 
käytetyin investointilaskentaohjelma. Seuraavaksi käytetyimmät investointilaskentaohjelmat 
olivat yrityksen oma ohjelmisto, Invest for Excel sekä muu investointilaskentaohjelma. Muuta 
investointilaskentaohjelmaa käytettiin vastanneista yrityksistä yhdessä. Siellä käytetty muu 
investointilaskentaohjelma oli erilaiset konsulttien käyttämät ohjelmat, koska 
investointilaskelmat toteutetaan kyseisessä yrityksessä alihankintapalveluna. Vastanneista 
pieni osa ilmoitti tekevänsä investointilaskelmat käsin ja samoin vain pieni osa ilmoitti, ettei 
käytä mitään erityistä investointilaskentaohjelmaa. Yhteenvetona voidaankin siis sanoa, että 
jotain investointilaskentaohjelmaa käytti selvästi suurin osa (79 %) vastanneista. 
Investointilaskentaohjelman käyttöä vastanneissa yrityksissä havainnollistetaan alla olevan 
ympyrädiagrammin avulla (kuvio 14). 
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Mitä investointilaskentaohjelmaa 
yrityksenne pääasiassa käyttää 
investointilaskennassa?
70 %
3 %
6 %
10 %
10 %
1 %
Microsoft Excel
Invest for Excel
Yrityksen oma ohjelmisto
Käsintehdyt laskelmat
Ei  erityistä ohjelmaa
Muu
investointilaskentaohjelma
 
Kuvio 14: Investointilaskentaohjelman käyttö 
 
Kun näitä edellä esitettyjä tuloksia investointilaskentaohjelman käytöstä vertaa Minna 
Martikaisen vuonna 2002 tekemään tutkimukseen, jota on tässä työssä käsitelty kappaleessa 6 
Investointilaskelmat, havaitaan, että investointilaskentaohjelmien käyttö on lisääntynyt 
huomattavasti. Vuonna 2002 tehdyn tutkimuksen mukaan 33 prosenttia yrityksistä käytti 
jotain erityistä investointilaskentaohjelmaa (kuvio 6). Tässä tutkimuksessa vastaava luku on 
noussut 79 prosenttiin eli lisäys on huomattava.  
 
Minna Martikaisen tutkimuksessa vuonna 2002 kysyttiin myös tarkemmin 
investointilaskentaohjelmaa käyttäviltä yrityksiltä, että mitä investointilaskentaohjelmaa he 
käyttävät. Vuonna 2002 tulokset olivat seuraavat: yleisimmät olivat Excel (36 %) ja yrityksen 
oma malli (36 %) sekä näiden jälkeen Datapartner Oy:n Invest for Excel (24 %) (kuvio 7). 
Tähän opinnäytetyöhön liittyvän tutkimuksen tulokset samaa asiaa koskien olivat selkeän 
yhteneväiset aikaisemman tutkimuksen kanssa. Myös tämän opinnäytetyön yhteydessä 
toteutetussa tutkimuksessa investointilaskentaohjelmaa käyttävien yritysten kesken 
käytetyimpien ohjelmien järjestys on sama: käytetyin investointilaskentaohjelma on Microsoft 
Excel (69 %), toiseksi käytetyin on yrityksen oma ohjelmisto (6 %) ja kolmantena oli Invest for 
Excel (4 %) (kuvio 15). Tosin prosenttiosuudet vaihtelivat tutkimusten välillä. 
 
Seuraavassa kysymyksessä on tarkasteltu väittämää “Yrityksessämme käytetään 
investointilaskentaa osana päätöksentekoa”. Vastaukset olivat seuraavia: 41,9 % oli täysin 
samaa mieltä, 37,2 % oli jokseenkin samaa mieltä, 11,6 % oli jokseenkin eri mieltä sekä 9,3 % 
oli täysin eri mieltä. Vastauksista voidaan päätellä, että investointilaskelmien käyttö koetaan 
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tärkeäksi osaksi yritysten päätöksentekoa, koska vastanneista väittämän kanssa täysin tai 
jokseenkin samaa mieltä oli yhteensä 79,1 prosenttia. (Liite 3 taulukko C.) 
 
Investointilaskelmien käyttöä eri investointivaihtoehtojen kannattavuuden vertailuun 
vastanneista enemmistö eli 46,5 prosenttia oli jokseenkin samaa mieltä väittämän kanssa. 
Täysin samaa mieltä oli 22,1 prosenttia vastanneista. Samoin jokseenkin eri mieltä oli 22,1 
prosenttia vastanneista ja täysin eri mieltä 9,3 prosenttia vastanneista. Investointilaskelmia 
käytetään siis eri investointivaihtoehtojen kannattavuuden vertailussa 68,6 prosentista 
vastanneista yrityksistä, koska vastanneista tämän verran oli täysin tai jokseenkin samaa 
mieltä väittämän kanssa. (Liite 3 taulukko D.) 
 
Seuraavaksi tarkastellaan väittämää “Yrityksessämme tehdään investointipäätöksiä ilman 
investointilaskelmien suorittamista”. Vastanneista yrityksistä väittämän kanssa täysin samaa 
mieltä oli 8,1 prosenttia vastanneista, 27,9 prosenttia oli jokseenkin samaa mieltä, 36,0 
prosenttia oli jokseenkin eri mieltä ja 27,0 prosenttia oli täysin eri mieltä. Väittämästä 
voidaankin sanoa yhteenvetona, että 36,0 prosenttia vastanneista oli täysin tai jokseenkin 
samaa mieltä väittämän kanssa eli olivat sitä mieltä, että investointipäätöksiä tehdään 
yrityksessä ilman investointilaskelmien suorittamista. Vastaavasti 64,0 prosenttia vastanneista 
oli väittämän kanssa jokseenkin tai täysin eri mieltä, eli olivat sitä mieltä, että 
investointipäätöksiä ei tehdä ilman investointilaskelmien suorittamista. (Liite 3 taulukko E.) 
 
Seuraavaksi tarkastellaan mahdollisia investointilaskentaan liittyviä haasteita ja 
ongelmakohtia vastanneiden yritysten mielestä. Näiden kysymysten avulla pyritään 
selvittämään syitä siihen, miksi investointilaskentaa ei tehdä. 
 
Ensimmäisenä haasteena tarkastellaan investointilaskennan kalleutta siitä saataviin hyötyihin 
nähden. Vastanneista suurin osa, eli 53,5 prosenttia, oli väittämän kanssa täysin eri mieltä ja 
38,4 prosenttia vastanneista jokseenkin eri mieltä. Tästä nähdään, että lähes kaikki eli 91,9 
prosenttia vastanneista olivat väittämän kanssa eri mieltä, jolloin heidän mielestään 
investointilaskenta ei ole kallista siitä saataviin hyötyihin nähden. Loput 8,1 prosenttia 
vastanneista olivat väittämän kanssa samaa mieltä eli heidän mielestään investointilaskenta 
on kallista siitä saataviin hyötyihin nähden. Nämä vastaukset nähdään alla olevasta 
frekvenssitaulukosta. 
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  Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Täysin samaa mieltä 1 1,2 1,2 1,2 
Jokseenkin samaa mieltä 6 7,0 7,0 8,1 
Jokseenkin eri mieltä 33 38,4 38,4 46,5 
Täysin eri mieltä 46 53,5 53,5 100,0 
Yhteensä 86 100,0 100,0  
 
Taulukko 8: Investointilaskennan kalleus 
 
Toinen investointilaskentaan liittyvä ja työssä tarkasteltava haaste on riittävä osaaminen 
investointilaskennan suorittamiseen. Vastanneista lähes kaikki, eli 90,7 prosenttia, oli 
väittämän kanssa täysin tai jokseenkin samaa mieltä eli heidän mielestään yrityksessä on 
käytettävissä riittävä osaaminen investointilaskennan suorittamiseen. Vastaavasti jokseenkin 
eri mieltä väittämän kanssa oli 9,3 prosenttia vastanneista. Kukaan ei ollut täysin eri mieltä 
väittämän kanssa. Tulokset nähdään alla olevasta taulukosta. 
 
 
  Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Täysin samaa mieltä 39 45,3 45,3 45,3 
Jokseenkin samaa mieltä 39 45,3 45,3 90,7 
Jokseenkin eri mieltä 8 9,3 9,3 100,0 
Yhteensä 86 100,0 100,0  
 
Taulukko 9: Investointilaskentaan tarvittava riittävä osaaminen 
 
Kolmas kyselytutkimuksessa tarkasteltava haaste liittyy ajan riittävyyteen 
investointilaskennan suorittamisessa. Vastanneista 36,0 prosenttia oli täysin samaa mieltä, 
45,3 prosenttia jokseenkin samaa mieltä, 16,3 prosenttia jokseenkin eri mieltä ja 2,3 
prosenttia täysin eri mieltä sen kanssa, että yrityksellä on käytössä riittävästi aikaa 
investointilaskennan suorittamiseen. Ajan riittävyyden kanssa ei ole siis ongelmia 81,4 
prosentilla vastanneista. Esitetyt vastaukset nähdään alla olevasta taulukosta. 
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  Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Täysin samaa mieltä 31 36,0 36,0 36,0 
Jokseenkin samaa mieltä 39 45,3 45,3 81,4 
Jokseenkin eri mieltä 14 16,3 16,3 97,7 
Täysin eri mieltä 2 2,3 2,3 100,0 
Yhteensä 86 100,0 100,0  
 
Taulukko 10: Ajan riittämien investointilaskennan suorittamiseen 
 
Yhteenvetona kaikkien haasteiden kohdalla voidaan sanoa, että yritykset eivät koe ainakaan 
tarkasteltavia asioita juurikaan haasteina investointilaskennassa. Ainakaan tutkittuja 
mahdollisia haasteita, eli kalleutta, osaamisen tai ajan riittävyyttä, ei pidetä suurimman osan 
vastanneista mielestä haasteina. Tämä ilmenee aikaisemmin tarkemmin tarkastelluista 
tuloksista. Niistä voidaan nähdä, ettei investointilaskentaa pidetä kalliina siitä saataviin 
hyötyihin nähden, koska kaikista vastanneista 91,9 prosenttia oli tätä mieltä. Vastanneista 
90,7 prosentilla oli myös mielestään riittävä osaaminen investointilaskennan suorittamiseen, 
joten sitäkään ei voida pitää haasteena. Ajan riittävyyttä ei myöskään nähty suurena 
ongelmana, koska yhteensä 81,4 prosenttia vastanneista oli sitä mieltä. 
 
Eri vastausvaihtoehtojen saamien frekvenssien lisäksi kiinnostuksen kohteena tehdyssä 
tutkimuksessa on eri muuttujien vaihtelu toistensa suhteen. Tavoitteena on toisin sanoen 
selvittää, riippuuko muuttujan saama arvo mahdollisesti jonkin toisen muuttujan saamasta 
arvosta. Tätä mahdollista riippuvuussuhdetta voidaan kuvata Spearmanin 
korrelaatiokertoimella, kun kyseessä on vähintään ordinaali- eli järjestysasteikolliset 
muuttujat. Spearmanin korrelaatiokerroin ei huomioi muuttujien arvojen etäisyyksiä, vaan 
perustuu ainoastaan havaintojen järjestykseen. Korrelaatiokerroin saa arvon väliltä [-1,1] ja 
mitä lähempänä yhtä (joko -1 tai 1) sen arvo on, sitä vahvempi lineaarinen yhteys muuttujilla 
on. Korrelaatiokerrointa tulkittaessa on pidettävä mielessä, että korrelaatio ei välttämättä 
ollenkaan kerro kausaali- eli syy-seuraussuhteesta, vaan osoittaa vain muuttujien 
yhteisvaihtelua. Tulkintavirheitä korrelaatiokertoimeen saattaa aiheuttaa myös esimerkiksi 
jonkin kolmannen muuttujan vaikutus tai poikkeava havainto, joka muuttaa herkästi 
kertoimen arvoa. (Heikkilä 2005, 92, 203–205.) 
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Suurin osa tämän tutkimuksen muuttujista on ordinaaliasteikollisia. Ainoastaan kysymys 2 
toimialasta, kysymys 5 käytetystä investointilaskentamenetelmästä sekä kysymys 6 käytetystä 
investointilaskentaohjelmistosta ovat nominaali- eli luokitteluasteikollisia muuttujia, jotka 
jätetään Spearmanin korrelaatiokertoimiin perustuvan tarkastelun ulkopuolelle. Liitteessä 4 
olevassa taulukossa on lopuista muuttujista muodostettu korrelaatiomatriisi. Matriisista 
nähdään keskinäistä riippuvuutta ilmentävät muuttujat. Tilastollisesti merkitsevät 
(merkitsevyystaso eli p ? 0,01) on symboloitu tähdellä * ja tilastollisesti erittäin merkitsevät 
(merkitsevyystaso 0,001 < p ?  0,01) kahdella tähdellä **. Merkitsevyystaso kertoo tuloksen 
sattumanvaraisuuden riskin. Siitä käytetään lyhenteitä p (probability) ja ohjelmistoissa Sig. 
(significance). (Heikkilä 2005, 195.) Lisäksi tässä esityksessä merkitsevät korrelaatiot on 
korostettu taustavärillä korrelaatiomatriisiin (Liite 4). Edellisessä kappaleessa mainittuun 
seikkaan viitaten ei pelkästä korrelaatiosta kuitenkaan voida tehdä syvällisempiä päätelmiä 
muuttujien riippuvuussuhteista. Jotta riippuvuutta voitaisiin tutkia tarkemmin, 
ristiintaulukoidaan seuraavaksi kaikki merkitsevää korrelaatiota ilmaisseet muuttujat 
keskenään. 
 
Korrelaatiota osoittaneiden muuttujien välisiä yhteyksiä voidaan siis tutkia tarkemmin 
ristiintaulukoimalla eli muodostamalla kyseisistä muuttujista kontingenssitauluja eli 
ristiintaulukoita, joiden solufrekvenssit osoittavat eri muuttujien samanaikaista esiintymistä 
tutkimusaineistossa. Tällaisen analyysin tavoitteena on selvittää selittävätkö jotkin muuttujat 
toisten esiintymistä. Ristiintaulukoinnin nollahypoteesi, eli testauksen lähtökohtainen 
ennakkokäsitys ja perusteltu väittämä olettaa, että muuttujat ovat toistensa suhteen 
riippumattomia, kun taas vaihtoehtoinen hypoteesi eli vastahypoteesi väittää riippuvuutta 
olevan. (Heikkilä 2005, 189–191, 210–213; Olkkonen & Saastamoinen 2005, 35.) 
Analysoitavaksi on valittu tässä vain yhteisvaihtelua korrelaatiolla ilmentäneet muuttujat.  
 
Seuraavaksi tarkastellaan ristiintaulukoinnin avulla väittämän ”Yrityksessämme tehdään 
investointilaskentaa” yhteyttä toisiin muuttujiin. 
 
Otetaan tarkastelun kohteeksi ensin kysymys 4 eli väittämä ”Yrityksessämme tehdään 
investointilaskentaa” ja ristiintaulukoidaan sen kanssa korreloineet muuttujat. Näin tutkitaan 
vaikuttaako jokin toinen muuttuja selittävän sen saamia arvoja. Tutkitaan ensimmäiseksi 
liikevaihdon yhteyttä väittämään. Ristiintaulukosta (taulukko 11) voidaan havaita seuraavia 
tuloksia: 11:stä alle 10 miljoonan euron liikevaihdon yrityksistä 9,1 prosenttia (yksi) oli täysin 
samaa mieltä ja 18,2 prosenttia (kaksi) jokseenkin samaa mieltä väittämän kanssa. Selvä 
enemmistö, kahdeksan yritystä alle 10 miljoonan euron liikevaihdon yrityksistä, taas vastasi, 
ettei yrityksessä tehdä investointilaskentaa. (Jokseenkin eri mieltä neljä eli 36,4 % ja täysin 
eri mieltä 36,4 %.)  
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10–25 miljoonan euron liikevaihdon yrityksistä tulokset ovat päinvastaiset. Suurin osa tämän 
kokoluokan vastaajayrityksistä on sitä mieltä, että investointilaskentaa suoritetaan heidän 
yrityksessään. Jokseenkin samaa mieltä väittämän kanssa oli 45,2 prosenttia ja täysin samaa 
mieltä 35,7 prosenttia. Niitä, jotka kokivat, ettei laskentaa tehdä oli siis selvästi vähemmän; 
16,7 prosenttia oli jokseenkin eri mieltä ja 2,4 prosenttia täysin eri mieltä väittämän kanssa. 
Samansuuntainen tulos oli havaittavissa myös 26–50 miljoonan euron liikevaihdon yrityksissä. 
Jokseenkin samaa mieltä tai täysin samaa mieltä oli tämän kokoluokan yrityksistä yhteensä 
jopa 91,3 prosenttia (56,5 % ja 34,8 %) ja siten investointilaskentaa ei-suorittavien osuus 
yhteensä jäi 8,6 %:iin (jokseenkin eri mieltä neljä eli 4,3 % ja täysin eri mieltä 4,3 %.). Yli 50 
miljoonan euron liikevaihdon yritysten osalta hajonta on suurempaa, vaikka puolet (50 %) 
tämän kokoluokan yrityksistä olivat väittämän kanssa täysin samaa mieltä eli tekevät 
investointilaskentaa, niin seuraavaksi eniten, 30 prosenttia näistä vastaajista oli puolestaan 
jokseenkin eri mieltä väittämän kanssa. Kyseisen kokoluokan yrityksistä jokseenkin samaa 
mieltä ja täysin eri mieltä oli yksi, eli 10 prosenttia, kumpaankin. 
 
Johtopäätöksenä kyseisistä tuloksista voidaan sanoa, että liikevaihdoltaan tässä tutkimuksessa 
kaikkein pienimmät yritykset eivät suorita investointilaskentaa. Toisaalta tässä yhteydessä on 
huomattava tämän kokoluokan vastaajien vähäinen lukumäärä. 10–25 sekä 26–50 miljoonan 
euron liikevaihdon yritykset taas suorittavat laskentaa selvästi eniten. Tähän kyselyyn 
vastanneista yli 50 miljoonan liikevaihdon omaavien yritysten osalta ei taas voida tehdä 
minkäänlaisia päätelmiä tämän kokoluokan vastauskadon sekä saatujen tulosten suuren 
vaihtelun vuoksi.  
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      K1.Liikevaihto 
      
alle 10 
milj. 
euroa 
10-25 
milj. 
euroa 
26-50 
milj. 
euroa 
yli 50 milj. 
euroa Total 
K4.Yrityksessämme 
tehdään 
investointilaskentaa 
Täysin 
samaa 
mieltä 
Count 1 15 8 5 29 
% within 
K1.Liikevaihto 9,1% 35,7% 34,8% 50,0% 33,7% 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Count 2 19 13 1 35 
% within 
K1.Liikevaihto 18,2% 45,2% 56,5% 10,0% 40,7% 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Count 4 7 1 3 15 
% within 
K1.Liikevaihto 36,4% 16,7% 4,3% 30,0% 17,4% 
Täysin eri 
mieltä 
Count 4 1 1 1 7 
% within 
K1.Liikevaihto 36,4% 2,4% 4,3% 10,0% 8,1% 
Yhteensä Count 11 42 23 10 86 
% within 
K1.Liikevaihto 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
 
Taulukko 11: Liikevaihto suhteessa investointilaskennan suorittamiseen 
 
Toiseksi valitaan tarkastelun kohteeksi investointien suuruusluokan, eli vuosittain 
investoimiseen käytettävän pääoman (euromäärän) suhde investointilaskennan tekemiseen. 
Lähtökohtaisesti voitaisiin odottaa investointien suuruusluokalla olevan vaikutusta siihen, 
käytetäänkö investointilaskentaa vai ei. Alla olevasta taulukosta 12 voidaan havaita, että 
hajonta siinä, suoritetaanko yrityksessä investointilaskentaa, vähenee vuosittaisten 
investointien kasvaessa euromääräisesti. Suurempia investointeja tekevät yritykset ovat 
enemmän sitä mieltä, että yrityksessä tehdään investointilaskentaa. Pienempiä investointeja 
tekevien suhteen ei taas voida luotettavasti sanoa, tehdäänkö investointilaskentaa vai ei, 
koska eri vaihtoehdot ovat saaneet lähes tasaisesti vastauksia. Myöskään kyselyyn 
vastanneista kaikkein suurimpia investointeja tekevien suhteen ei voida tehdä johtopäätöksiä 
investointilaskennan suorittamisesta, koska tämän kokoluokan edustajia on hyvin vähän. 
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      K3.Investoinnit, miljoonaa euroa/vuosi 
      
< 0,1 
milj.euroa
/v 
0,1-0,5 
milj.euroa
/v 
0,5-1 
milj.euroa
/v 
1-5 
milj.euroa
/v 
5-10 
milj.euroa
/v 
>20 
milj.euroa/
v. Total 
K4
.Y
rit
yk
se
ss
äm
m
e 
te
hd
ää
n 
in
ve
st
oi
nt
ila
sk
en
ta
a Täysin 
samaa 
mieltä 
Count 5 8 4 9 2 1 29 
% within 
K3.Inves-
toinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
31.3% 21.1% 33.3% 56.3% 66.7% 100.0% 33.7% 
Joksee
nkin 
samaa 
mieltä 
Count 4 19 7 4 1 0 35 
% within 
K3.Inves-
toinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
25.0% 50.0% 58.3% 25.0% 33.3% .0% 40.7% 
Joksee
nkin eri 
mieltä 
Count 2 10 1 2 0 0 15 
% within 
K3.Inves-
toinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
12.5% 26.3% 8.3% 12.5% .0% .0% 17.4% 
Täysin 
eri 
mieltä 
Count 5 1 0 1 0 0 7 
% within 
K3.Inves-
toinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
31.3% 2.6% .0% 6.3% .0% .0% 8.1% 
Yhteen
sä 
Count 16 38 12 16 3 1 86 
% within 
K3.Inves-
toinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 
100.0
% 
 
Taulukko 12: Investointien määrä suhteessa tehtävään investointilaskentaan 
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Seuraavaksi käsitellään investointilaskennan suorittamista suhteessa niiden käyttöön osana 
päätöksentekoa. Alla olevassa taulukossa 13 esittääkin kysymysten neljä(”Yrityksessämme 
tehdään investointilaskentaa”) ja kahdeksan (”Yrityksessämme käytetään investointilaskentaa 
osana päätöksentekoa") muuttujien jakauman. Jo korrelaatiokertoimen osalta oli näiden 
tulosten suhteen havaittavissa positiivinen yhteisvaihtelu, eli toisen arvon kasvaessa myös 
toinen kasvaa. Myös oheinen ristiintaulukointi ilmentää tätä. Taulukosta on nähtävissä, että 
yrityksistä, jotka tekevät investointilaskentaa, käyttää suurin osa sitä myös päätöksenteossa. 
Täysin samaa mieltä siitä, että laskentaa suoritetaan, oli 25 vastanneista yrityksestä ja 
jokseenkin samaa mieltä 10 yritystä. Näistä molemmista ehdottomasti suurin osa sanoo 
laskentamenetelmiä käytettävän osana päätöksen tekoa. Vastaavasti taas niissä yrityksissä, 
jotka eivät suorita investointilaskentaa ei sitä luonnollisesti käytetä myöskään osana 
päätöksen tekoa. Poikkeuksen tähän tekee yksi havainnoista, täysin eri mieltä 
investointilaskennan tekemiseen vastanneista yksi ilmoittaa, että laskelmia käytetään 
yrityksessä kuitenkin osana päätöksen tekoa. Tuloksista voidaan päätellä, että 
investointilaskentaa suoritetaan pääasiallisesti todelliseen tarpeeseen päätöksenteon tueksi.  
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      K4.Yrityksessämme tehdään investointilaskentaa 
      
Täysin 
samaa 
mieltä 
Jokseenki
n samaa 
mieltä 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Täysin 
eri 
mieltä Total 
K8.Investointilas-
kentamenetel-
mien käyttö osana 
päätöksentekoa 
Täysin samaa 
mieltä 
Count 25 10 0 1 36 
% within 
K4.Yritykses-
sämme tehdään 
investointilasken
taa 
86,2% 28,6% ,0% 14,3% 
41,9
% 
Jokseenkin 
samaa mieltä 
Count 4 23 5 0 32 
% within 
K4.Yritykses-
sämme tehdään 
investointilasken
taa 
13,8% 65,7% 33,3% ,0% 
37,2
% 
Jokseenkin eri 
mieltä 
Count 0 2 8 0 10 
% within 
K4.Yritykses-
sämme tehdään 
investointilasken
taa 
,0% 5,7% 53,3% ,0% 
11,6
% 
Täysin eri 
mieltä 
Count 0 0 2 6 8 
% within 
K4.Yritykses-
sämme tehdään 
investointilasken
taa 
,0% ,0% 13,3% 85,7% 9,3% 
Yhteensä Count 29 35 15 7 86 
% within 
K4.Yritykses-
sämme tehdään 
investointilasken
taa 
100,0% 100,0% 100,0% 
100,0
% 
100,
0% 
 
Taulukko 13: Tehtävän investointilaskennan suhde investointilaskentamenetelmien käytön 
osana päätöksentekoa kanssa 
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Kysymyksen investointilaskentamenetelmien käytöstä osana päätöksentekoa jatkokysymyksinä 
voidaan pitää kysymyksiä siitä, käyttääkö yritys investointilaskelmia eri 
investointivaihtoehtojen kannattavuuden vertailussa ja toisaalta tehdäänkö 
investointipäätöksiä laskelmia suorittamatta. Tavoitteena näillä kahdella väittämällä oli 
kartoittaa, tekevätkö yritykset investointipäätöksensä laskelmien tulosten perusteella vai 
kenties muuten. Tarkastellaan ensin käyttävätkö investointilaskentaa suorittavat yritykset 
menetelmiä kannattavuuden arvioimisessa. Ristiintaulukoimalla kyseiset muuttujat voidaan 
huomata, että investointilaskentaa suorittavat yritykset käyttävät menetelmiä eri kohteiden 
edullisuuden vertailuun, kun taas yritykset, jotka eivät laskentaa harjoita, eivät käytä sitä 
myöskään kannattavuuden arvioinnissa (taulukko 14). Tulos on hyvin johdonmukainen. On siis 
huomattavaa, että yritykset näyttäisivät käyttävän investointilaskentaa konkreettisesti eri 
vaihtoehtojen kannattavuuden vertailussa.  
 
 
      
K4.Yrityksessämme tehdään 
investointilaskentaa 
      
Täysin 
samaa 
mieltä 
Jokseenki
n samaa 
mieltä 
Jokseenki
n eri 
mieltä 
Täysin 
eri 
mieltä Total 
K9.Investointilaskenta-
menetelmien käyttö 
kannattavuuden 
arvioinnissa 
Täysin 
samaa 
mieltä 
Count 12 7 0 0 19 
% within 
K4.Yritykses-
sämme tehdään 
investointilaske
ntaa 
41,4% 20,0% ,0% ,0% 22,1% 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Count 14 20 4 2 40 
% within 
K4.Yritykses-
sämme tehdään 
investointilaske
ntaa 
48,3% 57,1% 26,7% 28,6% 46,5% 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Count 2 7 10 0 19 
% within 
K4.Yritykses-
sämme tehdään 
investointilaske
ntaa 
6,9% 20,0% 66,7% ,0% 22,1% 
Täysin eri 
mieltä 
Count 1 1 1 5 8 
% within 
K4.Yritykses-
sämme tehdään 
investointilaske
ntaa 
3,4% 2,9% 6,7% 71,4% 9,3% 
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Yhteensä Count 29 35 15 7 86 
% within 
K4.Yritykses-
sämme tehdään 
investointilaske
ntaa 
100,0
% 
100,0% 100,0% 
100,0
% 
100,0
% 
 
Taulukko 14: Investointilaskelmien käyttö investointivaihtoehtojen vertailussa suhde 
investointilaskentamenetelmien käyttö 
 
Vertaillaan seuraavaksi laskennan suorittamisen suhdetta investointipäätösten tekoon ilman 
laskelmia. Ristiintaulukosta (taulukko 15, alla) havaitut tulokset tukevat kahden edellisen 
kysymyksen vastauksten kanssa. Tarkastelun mukaan investointilaskentaa suorittavista 
yrityksistä vain harva tekee investointipäätöksiä ilman laskelmien suorittamista. Esimerkiksi 
taulukosta ilmenee, että selvä enemmistö, eli 25 (86,2 %) täysin samaa mieltä vastanneista 
29:sta investointilaskentaa suorittavasta yrityksestä ja 23 (eli 62,9 %) 35:stä jokseenkin samaa 
mieltä olleista, ei näyttäisi tekevän investointipäätöksiä ilman investointilaskelmia. 
Puolestaan laskentaa vähän tai ei ollenkaan suorittavien yritysten välillä on tässä enemmän 
hajontaa. Vähemmän investointilaskentaa suorittavista (jokseenkin eri mieltä olleista) 
yrityksistä suurin osa ilmoittaa, että päätöksiä tehdään ilman laskelmiakin (66,7 % jokseenkin 
samaa mieltä) kun taas eri mieltä on yhteensä 26,6 prosenttia näistä vastaajista. Niiden 
osalta, jotka eivät tee investointilaskentaa, on mielenkiintoista huomata, että saman verran 
vastauksia, 42,9 prosenttia, hajaantuu kohtiin täysin samaa mieltä (yrityksessä tehdään 
investointipäätöksiä ilman investointilaskelmia) ja täysin eri mieltä (yrityksessä ei tehdä 
investointipäätöksiä ilman laskelmia).  
 
Tulosta voi osaltaan selittää sillä, että investointilaskentaa suorittamattomat yritykset eivät 
välttämättä myöskään investoi säännöllisesti, eikä siten päätöksiä tehdä, laskelmien kanssa 
tai ilman.  
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      K4.Yrityksessämme tehdään investointilaskentaa 
      
Täysin 
samaa 
mieltä 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Täysin 
eri 
mieltä Total 
K10.Investointipäätösten 
teko ilman laskelmia 
Täysin 
samaa 
mieltä 
Count 2 1 1 3 7 
% within 
K4.Yrityksessämme 
tehdään 
investointilaskentaa 
6,9% 2,9% 6,7% 42,9% 8,1% 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Count 2 12 10 0 24 
% within 
K4.Yrityksessämme 
tehdään 
investointilaskentaa 
6,9% 34,3% 66,7% ,0% 27,9% 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Count 11 17 2 1 31 
% within 
K4.Yrityksessämme 
tehdään 
investointilaskentaa 
37,9% 48,6% 13,3% 14,3% 36,0% 
Täysin eri 
mieltä 
Count 14 5 2 3 24 
% within 
K4.Yrityksessämme 
tehdään 
investointilaskentaa 
48,3% 14,3% 13,3% 42,9% 27,9% 
Yhteensä Count 29 35 15 7 86 
% within 
K4.Yrityksessämme 
tehdään 
investointilaskentaa 
100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
 
Taulukko 15: Investointipäätösten teko ilman investointilaskelmia suhde investointilaskennan 
tekemiseen 
 
Tutkimuksen tavoitteena oli myös selvittää pk-yritysten mahdollisesti kohtaamia haasteita 
investointilaskennan suorittamisessa. Tarkastellaan seuraavaksi näiden yhteyttä 
investointilaskennan suorittamiseen. Kysymys 11 väitti, että investointilaskenta on kallista 
siitä saataviin hyötyihin nähden. Alla esitetystä ristiintaulukosta (taulukko 16) on 
huomattavaa, että vastaajayritykset eivät koe asiaa näin, siitä riippumatta tekevätkö ne 
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investointilaskentaa vai eivät. Enemmistö kaikista vastaajista on joko jokseenkin tai täysin eri 
mieltä investointilaskennan kalleudesta. Jossain määrin kalliina sitä pitää 86 vastaajasta 
ainoastaan seitsemän. Tuloksista voidaan päätellä, että yleisesti ottaen investointilaskentaa 
ei koeta kalliiksi siitä saataviin hyötyihin nähden, edes niiden yritysten keskuudessa, jotka 
eivät suorita laskentaa.  
 
 
      K4.Yrityksessämme tehdään investointilaskentaa 
      Täysin samaa 
mieltä 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Täysin 
eri mieltä Total 
K11.Laskennan 
kalleus sen 
hyötyihin 
nähden 
Täysin 
samaa 
mieltä 
Count 0 0 1 0 1 
% within 
K4.Yrityksessämme 
tehdään 
investointilaskentaa 
,0% ,0% 6,7% ,0% 1,2% 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Count 2 0 2 2 6 
% within 
K4.Yrityksessämme 
tehdään 
investointilaskentaa 
6,9% ,0% 13,3% 28,6% 7,0% 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Count 7 17 8 1 33 
% within 
K4.Yrityksessämme 
tehdään 
investointilaskentaa 
24,1% 48,6% 53,3% 14,3% 38,4% 
Täysin eri 
mieltä 
Count 20 18 4 4 46 
% within 
K4.Yrityksessämme 
tehdään 
investointilaskentaa 
69,0% 51,4% 26,7% 57,1% 53,5% 
Yhteensä Count 29 35 15 7 86 
% within 
K4.Yrityksessämme 
tehdään 
investointilaskentaa 
100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
 
Taulukko 16: Investointilaskennan kalleus suhteessa investointilaskennan tekemiseen 
 
 78 
Seuraavaksi tarkastellaan ristiintaulukoinnin avulla väittämän ”Yrityksessämme käytetään 
investointilaskentaa osana päätöksentekoa” yhteyttä toisiin muuttujiin. 
 
Otetaan seuraavaksi käsittelyyn väittämä ”Yrityksessämme käytetään investointilaskentaa 
osana päätöksentekoa”. Tarkastellaan ensiksi, onko liikevaihdon suuruudella suhdetta 
investointilaskennan merkitykseen tutkituissa yrityksissä. Alla olevasta ristiintaulukosta 
(taulukko 17) voidaan tulkita, että selvästi suurin osa vastanneista yrityksistä käyttää 
investointilaskentaa osana päätöksentekoprosessiaan riippumatta liikevaihdostaan. Tulos 
pätee kolmelle suurimmalle liikevaihtoluokalle, esimerkiksi 10–25 miljoonan euron 
liikevaihdon yrityksistä 38,1 prosenttia on täysin samaan mieltä ja 52,4 prosenttia jokseenkin 
samaa mieltä väittämän kanssa. 26–50 miljoonan euron liikevaihdon yrityksistä vastaavat 
luvut ovat 52,2 ja 30,4 prosenttia ja yli 50 miljoonan euron liikevaihdon yrityksistä 60,0 ja 
10,0 prosenttia kyseisen kokoluokan yrityksistä. Poikkeuksen tuloksiin tekevät tässä 
liikevaihdoltaan pienimmän luokan 11 edustajaa, joista enemmistö ei taulukon tulkinnan 
mukaan käytä investointilaskentaa osana päätöksentekoa (36,4 % on täysin eri mieltä ja 27,3 
% jokseenkin eri mieltä väittämän kanssa). 
 
 
      K1.Liikevaihto 
      
alle 10 
milj. 
euroa 
10-25 
milj. 
euroa 
26-50 
milj. 
euroa 
yli 50 
milj. 
euroa Total 
K8.Investointilaskenta-
menetelmien käyttö 
osana päätöksentekoa 
Täysin samaa 
mieltä 
Count 2 16 12 6 36 
% within 
K1.Liikevaihto 18,2% 38,1% 52,2% 60,0% 41,9% 
Jokseenkin 
samaa mieltä 
Count 2 22 7 1 32 
% within 
K1.Liikevaihto 18,2% 52,4% 30,4% 10,0% 37,2% 
Jokseenkin eri 
mieltä 
Count 3 3 3 1 10 
% within 
K1.Liikevaihto 27,3% 7,1% 13,0% 10,0% 11,6% 
Täysin eri 
mieltä 
Count 4 1 1 2 8 
% within 
K1.Liikevaihto 36,4% 2,4% 4,3% 20,0% 9,3% 
Yhteensä Count 11 42 23 10 86 
% within 
K1.Liikevaihto 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
 
Taulukko 17: Liikevaihdon suhde investointilaskennan käyttöön päätöksenteossa 
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Myös investointien suuruusluokasta riippumatta yrityksen vaikuttaisivat käyttävän 
investointilaskentaa päätöksenteon apuvälineenä. Ristiintaulukoimalla voidaan havaita, että 
näin tekee suurin osa kaikkien luokkien edustajista. Taulukosta 18 nähdään, että 41,9 
prosenttia on täysin samaa ja 37,2 prosenttia jokseenkin samaa mieltä 
investointilaskentamenetelmien käyttö osana päätöksentekoa koskevan väittämän kanssa. 
Poikkeuksen edellä mainittuun tekee vain pienin luokista, vuosittain alle 100 000 euroa 
investoivat yritykset, joiden osalta investointilaskentaa päätöksenteossaan käyttää ja ei käytä 
lähes saman verran luokan frekvenssistä (56,3 prosenttia on samaa mieltä ja 43,8 prosenttia 
eri mieltä väittämän kanssa). 
 
 
      K3.Investoinnit, miljoonaa euroa/vuosi 
      < 0,1 milj. 
euroa/v 
0,1-0,5 
milj. 
euroa/v 
0,5-1 
milj. 
euroa/v 
1-5 milj. 
euroa/v 
5-10 
milj. 
euroa/v 
>20 
milj. 
euroa/v. Total 
K8
.In
ve
st
oi
nt
ila
sk
en
ta
m
en
et
el
m
ie
n 
kä
yt
tö
 o
sa
na
 p
ää
tö
ks
en
te
ko
a 
Täysin 
samaa 
mieltä 
Count 4 13 6 10 2 1 36 
% within 
K3.Investoinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
25.0% 34.2% 50.0% 62.5% 66.7% 100.0% 
41.9
% 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Count 5 18 4 4 1 0 32 
% within 
K3.Investoinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
31.3% 47.4% 33.3% 25.0% 33.3% .0% 
37.2
% 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Count 2 6 1 1 0 0 10 
% within 
K3.Investoinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
12.5% 15.8% 8.3% 6.3% .0% .0% 
11.6
% 
Täysin eri 
mieltä 
Count 5 1 1 1 0 0 8 
% within 
K3.Investoinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
31.3% 2.6% 8.3% 6.3% .0% .0% 9.3% 
Yhteensä Count 16 38 12 16 3 1 86 
% within 
K3.Investoinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 
100.
0% 
 
Taulukko 18: Investointien määrän suhde investointilaskentamenetelmien käyttöön 
 
Taulukosta 19 (alla) puolestaan nähdään selvä yhteys sen välillä, käyttävätkö yritykset 
investointilaskentaa osana päätöksen tekoa ja toisaalta eri investointivaihtoehtojen 
kannattavuuden arvioinnissa. Ristiintaulukoinnin perusteella ne vastaajayritykset, jotka 
käyttävät laskelmia eri vaihtoehtojen vertailussa, näyttäisivät myös käyttävän 
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investointilaskentamenetelmiä päätöksenteon tukena. Esimerkiksi täysin samaa mieltä 
olevista 16 tuloksesta voidaan päätellä, että kannattavuuden arvioinnista saatuja tuloksia 
todennäköisesti käytetään suoraan yritysten talousohjauksessa. Vastaavasti yritykset, jotka 
eivät käytä investointilaskentaa kannattavuuden arvioinnissa, eivät myöskään käytä laskentaa 
osana päätöksentekoa.  
 
 
      
K8.Investointilaskentamenetelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 
      
Täysin 
samaa 
mieltä 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Täysin 
eri 
mieltä Total 
K9
.In
ve
st
oi
nt
ila
sk
en
ta
m
en
et
el
m
ie
n 
kä
yt
tö
 k
an
na
tta
vu
ud
en
 a
rv
io
in
ni
ss
a 
Täysin 
samaa 
mieltä 
Count 16 3 0 0 19 
% within 
K8.Investointilaskentamenetelmien 
käyttö osana päätöksentekoa 
44.4% 9.4% .0% .0% 22.1% 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Count 15 22 2 1 40 
% within 
K8.Investointilaskentamenetelmien 
käyttö osana päätöksentekoa 
41.7% 68.8% 20.0% 12.5% 46.5% 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Count 3 7 8 1 19 
% within 
K8.Investointilaskentamenetelmien 
käyttö osana päätöksentekoa 
8.3% 21.9% 80.0% 12.5% 22.1% 
Täysin eri 
mieltä 
Count 2 0 0 6 8 
% within 
K8.Investointilaskentamenetelmien 
käyttö osana päätöksentekoa 
5.6% .0% .0% 75.0% 9.3% 
Yhteensä Count 36 32 10 8 86 
% within 
K8.Investointilaskentamenetelmien 
käyttö osana päätöksentekoa 
100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 
 
Taulukko 19: Investointilaskelmien käyttö vaihtoehtojen vertailussa suhteessa 
investointilaskentamenetelmien käyttö 
 
Seuraavaksi on mielenkiintoista tarkastella tekevätkö yritykset, jotka käyttävät 
investointilaskentamenetelmiä päätöksenteon apuna, investointipäätöksiä myös ilman 
laskelmien suorittamista. Näiden muuttujien korrelaatio on negatiivinen, eli toisen arvon 
kasvaessa toisen arvo pienenee. Muuttujat on ristiintaulukoitu alla (taulukko 20). Lähemmässä 
tarkastelussa huomataan, että niistä yrityksistä, jotka eivät käytä 
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investointilaskentamenetelmiä apuna investointipäätöksenteossa (eli ovat väittämän kanssa 
jokseenkin tai täysin eri mieltä), tekee selvä enemmistö myös investointipäätöksiä ilman 
investointilaskentaa. Vastaavasti päätöksenteossaan laskentamenetelmiä käyttävistä suurin 
osa ei näyttäisi tekevän päätöksiä ilman laskelmia. Näitä tuloksista poikkeavia havaintoja 
löytyy luokista, joissa yritykset ovat molemmissa joko jokseenkin samaa mieltä tai täysin eri 
mieltä sekä laskentamenetelmien käyttöä päätöksenteossa että investointipäätösten tekoa 
ilman laskelmia koskevien väittämien kanssa. Esimerkiksi 40,6 prosenttia yrityksistä ilmoittaa 
toisaalta käyttävänsä investointilaskentamenetelmien päätöksenteossa, mutta samalla 
tekevänsä kuitenkin investointipäätöksiä myös ilman laskelmia. Tuloksista voidaan tästä 
huolimatta päätellä, että laskentaa päätöksenteon osana käyttävät yritykset eivät juurikaan 
tee investointipäätöksiä ilman laskennan suorittamista.  
 
 
      
K8.Investointilaskentamenetelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 
      
Täysin 
samaa 
mieltä 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Täysin 
eri 
mieltä Total 
K1
0.
In
ve
st
oi
nt
ip
ää
tö
st
en
 te
ko
 il
m
an
 la
sk
el
m
ia
 
Täysin 
samaa 
mieltä 
Count 3 0 1 3 7 
% within  
K8.Investointilaskentamenetelmien 
käyttö osana päätöksentekoa 
8.3% .0% 10.0% 37.5% 8.1% 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Count 1 13 8 2 24 
% within  
K8.Investointilaskentamenetelmien 
käyttö osana päätöksentekoa 
2.8% 40.6% 80.0% 25.0% 
27.9
% 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Count 15 14 1 1 31 
% within  
K8.Investointilaskentamenetelmien 
käyttö osana päätöksentekoa 
41.7% 43.8% 10.0% 12.5% 
36.0
% 
Täysin eri 
mieltä 
Count 17 5 0 2 24 
% within  
K8.Investointilaskentamenetelmien 
käyttö osana päätöksentekoa 
47.2% 15.6% .0% 25.0% 
27.9
% 
Yhteensä Count 36 32 10 8 86 
% within 
K8.Investointilaskentamenetelmien 
käyttö osana päätöksentekoa 
100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 
100.0
% 
 
Taulukko 20: Investointipäätöksiä ilman laskelmia suhteessa investointilaskentamenetelmiin 
 
Yhteisvaihtelua etsittäessä havaittiin myös, että investointilaskentamenetelmien käyttö osana 
päätöksentekoa korreloi laskennan sen kalliina kokemisen sekä osaamisen riittävyyden 
kokemisen kesken. Tutkitaan seuraavaksi tarkemmin niiden välisiä riippuvuussuhteita. Yksi 
tutkimuksen tavoitteista oli selvittää, mitkä asiat yritykset mahdollisesti kokevat 
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haasteelliseksi investointilaskennassa. Kiinnostavaa tuloksissa on huomata, että riippumatta 
siitä käyttääkö vastaajayritys investointilaskentaa osana päätöksentekoa vai ei, merkittävä 
enemmistö ei koe investointilaskentaa kalliiksi siitä saataviin hyötyihin nähden (Liite 5, 
taulukko F). Myös toisen tutkimuksessa selvitetyn potentiaalisen haastekohdan, eli 
investointilaskentaosaamisen riittäväksi kokemisesta saadut vastaukset ovat samansuuntaisia. 
Tuloksista on havaittavissa, että riippumatta siitä käyttääkö vastaajayritys 
investointilaskentaa päätöksenteossaan, enemmistö kokee investointilaskentaosaamisensa 
olevan riittävää (Liite 5, taulukko G). Toisaalta johtopäätöksiä tehdessä on noudatettava 
varovaisuutta, sillä osassa luokista ei kummassakaan väittämässä ole montaa edustajaa.  
 
Seuraavaksi tarkastellaan ristiintaulukoinnin avulla liikevaihdon yhteyttä toisiin muuttujiin. 
 
Otetaan tarkastelun kohteeksi vielä liikevaihto ja tutkitaan selittääkö sen saama arvo edellä 
käsiteltyjen lisäksi joidenkin toisten muuttujien arvoja. Kyselyssä vastaajat luokiteltiin 
yrityksen liikevaihdon suuruuden mukaan neljään eri luokkaan. Liikevaihto ilmensi 
korrelaatiota investointilaskennan suorittamisen ja päätöksenteossa käyttämisen lisäksi 
yrityksen vuositasolla tekemien investointien suuruuden sekä yrityksen käytössä olevan 
investointilaskentaosaamisen kanssa.  
 
Alla esitetystä, kyseisten muuttujien vaihtelua kuvaavasta ristiintaulukosta (taulukko 21), 
voidaan huomata selkeä suhde liikevaihdon ja tehtyjen investointien välillä; mitä suurempi 
liikevaihto, sitä enemmän yritys myös vuosittain näyttäisi investoivan. Tulos on hyvin 
looginen, sillä yrityksen liikevaihdon kasvaessa voidaan sillä ajatella olevan käytettävissä 
myös enemmän resursseja investoimiseen.  
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      K1.Liikevaihto 
      
alle 10 
milj. euroa 
10-25 milj. 
euroa 
26-50 milj. 
euroa 
yli 50 milj. 
euroa Total 
K3.Investoinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
< 0,1 
milj.euroa/v 
Count 5 8 3 0 16 
% within 
K1.Liikevaihto 45,5% 19,0% 13,0% ,0% 18,6% 
0,1-0,5 
milj.euroa/v 
Count 6 23 8 1 38 
% within 
K1.Liikevaihto 54,5% 54,8% 34,8% 10,0% 44,2% 
0,5-1 
milj.euroa/v 
Count 0 6 3 3 12 
% within 
K1.Liikevaihto ,0% 14,3% 13,0% 30,0% 14,0% 
1-5 
milj.euroa/v 
Count 0 5 6 5 16 
% within 
K1.Liikevaihto ,0% 11,9% 26,1% 50,0% 18,6% 
5-10 
milj.euroa/v 
Count 0 0 2 1 3 
% within 
K1.Liikevaihto ,0% ,0% 8,7% 10,0% 3,5% 
>20 
milj.euroa/v. 
Count 0 0 1 0 1 
% within 
K1.Liikevaihto ,0% ,0% 4,3% ,0% 1,2% 
Yhteensä Count 11 42 23 10 86 
% within 
K1.Liikevaihto 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
 
Taulukko 21: Investointien määrän suhde liikevaihtoon 
 
Tarkasteltaessa puolestaan liikevaihdon suhdetta osaamisen kokemiseen riittäväksi 
investointilaskennan suorittamiseen voidaan alla olevasta taulukosta 22 havaita, että kaikki 
vastanneet yli 26 miljoonan euron liikevaihdon yritykset ovat väittämän kanssa joko täysin 
samaa mieltä tai jokseenkin samaa mieltä. Myös 10–25 miljoonan euron liikevaihdon 
yrityksissä merkittävä enemmistö on samaa mieltä väittämän kanssa. Alle 10 miljoonan euron 
liikevaihdon yrityksistä suurin osa on jokseenkin samaa mieltä väittämän kanssa eli kokee 
investointilaskentaosaamisensa melko riittäväksi. Kuitenkin seuraavaksi eniten tämän 
kokoluokan yritysten vastaajista on jokseenkin eri mieltä väittämän kanssa. Tämä 
prosentuaalisina osuuksina ero vaikuttaa merkittävältä (27,3 % kyseisen luokan yrityksistä 
jokseenkin eri mieltä ja 18,2 % jokseenkin samaa mieltä), mutta lukumääräisesti ero on yhden 
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havainnon aiheuttama. Siten tulosta ei voida pitää tässä yhteydessä yleistettävänä ja 
tulkinnassa tulee muutenkin harjoittaa varovaisuutta. 
 
 
      K1.Liikevaihto 
      
alle 10 
milj. euroa 
10-25 milj. 
euroa 
26-50 milj. 
euroa 
yli 50 milj. 
euroa Total 
K12.Osaamisen 
riittävyys 
laskennan 
suorittamiseen 
Täysin 
samaa 
mieltä 
Count 2 19 10 8 39 
% within 
K1.Liikevaihto 18,2% 45,2% 43,5% 80,0% 45,3% 
Jokseenkin 
samaa 
mieltä 
Count 6 18 13 2 39 
% within 
K1.Liikevaihto 54,5% 42,9% 56,5% 20,0% 45,3% 
Jokseenkin 
eri mieltä 
Count 3 5 0 0 8 
% within 
K1.Liikevaihto 27,3% 11,9% ,0% ,0% 9,3% 
Yhteensä Count 11 42 23 10 86 
% within 
K1.Liikevaihto 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
 
Taulukko 22: Osaamisen riittäminen laskennan suorittamiseen suhteessa liikevaihto 
 
Viimeinen eli kolmastoista kysymys oli muodoltaan avoinkysymys. Sen tulokset tarkastellaan 
seuraavaksi. Kysymyksessä tiedusteltiin vastaajien käsitystä investointilaskennan 
merkityksestä liiketoiminnalleen. Vastauksia tuli kysymyksen vapaavalintaisuudesta 
riippumatta suhteellisen paljon, kun 63 prosenttia vastasi kysymykseen. Myös näistä avoimeen 
kysymykseen saaduista vastauksista ilmeni selkeästi, että toimialalla on suuri merkitys 
investointitarpeeseen ja siten investointilaskennan merkitykseen. Toimialoilla, joissa 
investointeja tehdään vähän, on suurin osa investoinneista välttämättömiä 
korvausinvestointeja, joiden suorittaminen on usein välttämätöntä ja siten niiden laskentaan 
ei kiinnitetä niin suurta huomiota. Pieni osa vastanneista ilmoittaa tekevänsä 
investointipäätöksen muilla kuin investointilaskelmien perusteilla, esimerkiksi kokemuksen ja 
tunteen avulla, ja laskelmilla tarkistetaan välillä ainoastaan tehdyn päätöksen taloudellisuus. 
Investointilaskennalla pyritään lisäksi vastausten mukaan varmistamaan ennakkoon päätöksen 
oikeellisuus. Aina ei valita kaikkein edullisinta ja siten taloudellisinta vaihtoehtoa, koska 
taloudellisuus ja investointilaskennat eivät ole ainoa päätöksenteon suurin peruste. Muita 
huomioitavia asioita nousi vastauksista esiin muun muassa käytetty aikaisempi konekanta, 
varaosien ja huollon saatavuus sekä toimivuus, kokemukset, kotimaisuus sekä aikataulut. 
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Investointilaskennan merkitystä yrityksen liiketoiminnalle pidettiin suurimman osan 
vastaajista mielestä suurena. Se antaa yhtenäisen pohjan eri investointimahdollisuuksien 
vertailuun ja kuvaa pitkäaikaisten ratkaisuvaihtoehtojen arviointia. Investointilaskentaa 
pidetään myös ainoana järkevänä tapana arvioida isoja investointeja ja niiden 
kannattavuutta, ja näin ollen se on erittäin tärkeä tuki ja edellytys päätöksentekoon. 
Vastauksista ilmenee, että mikään investointilaskentaohjelma ei kuitenkaan yksin riitä hyvien 
investointien tekemiseen, vaan rinnalla pitää olla toimiva yritysjohto. Yritykset kertovat 
myös, että investointilaskentaa voidaan pitää välttämättömänä tapana perustella 
suunniteltuja investointeja esimerkiksi rahoittajille. Investointilaskenta nähdään perustana 
tulevalle kasvulle ja menestykselle, ja huono investointipäätös heikentää yrityksen tulosta 
pitkäksi ajaksi. Jos investointia ei saada tuottamaan paperilla laskelmien muodossa, ei se 
tuota käytännössäkään. 
 
Viimeisen kysymyksen vastauksista nousi esille myös aineettomien investointien merkitys. 
Monessakin vastauksessa investointeja kohdistetaan henkilöstön osaamisen parantamiseen, 
henkilökunnan rekrytointiin sekä tuotekehitykseen. 
 
10 Tutkimuksen validiteetti ja reliabiliteetti 
 
Kvantitatiivisen tutkimuksen perusvaatimuksiin kuuluu, että se suoritetaan objektiivisesti, 
rehellisesti sekä kenellekään haittaa aiheuttamatta. Lisäksi tutkimuksen onnistumisen 
edellytyksenä on, että siitä saadaan luotettavia tuloksia, jotka vastaavat 
tutkimuskysymyksiin. Tässä yhteydessä käsitelläänkin sitä, kuinka hyvin tämän opinnäytetyön 
osana tehty tutkimus mittaa sitä mitä sen oli tarkoitus, sekä sitä kuinka tarkkoja saadut 
tulokset ovat. (Heikkilä 2005, 29.) 
 
Validiteetilla tarkoitetaan tutkimuksen pätevyyttä eli kykyä mitata juuri haluttua asiaa. 
Esimerkiksi tutkimuslomakkeen kysymysten tulee olla yksiselitteisiä ja siten aseteltuja, että 
ne kattavat koko tutkimusongelman. Tavoitteiden huolellinen asettaminen ja juuri 
tavoiteltujen seikkojen tutkiminen onkin validin tutkimuksen lähtökohta. Tutkimuksen 
validiutta edistää myös edustavan otoksen kokoaminen sekä korkea vastausprosentti. 
(Heikkilä 2005, 29.) Opinnäytetyön osana suoritetun tutkimuksen validiteetti arvioidaan 
kohtuullisen hyväksi. Tutkimuksen tavoitteet määriteltiin etukäteen ja kyselylomake oli 
niiden pohjalta tarkasti suunniteltu. Kysymysten asettelun selkeyteen pyrittiin panostamaan 
siten, ettei kysymyksiin jäänyt tulkinnanvaraa. Myös annetut vastausvaihtoehdot olivat 
yksinkertaisen selkeitä ja johdonmukaisia. Tutkimusta varten saadun otoksen edustavuutta 
taas on hieman vaikea arvioida kun koko perusjoukon rakenne on vaikeasti selvitettävä. 
Selvää kuitenkin on, että vastausprosentti jäi tutkimuksessa toivottua alhaisemmaksi, vaikka 
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realistisiin odotuksiin nähden hyväksyttävä olikin. Tutkimuksen vastausprosentti oli 19, kun 
odotettavissa olevana kyselytutkimuksen vastaavana pidetään 20 prosenttia.  
 
Reliabiliteetilla taas viitataan tutkimuksen kykyyn tuottaa ei-sattumanvaraisia tuloksia eli 
tulosten tarkkuuteen ja luotettavuuteen. Reliaabelin tutkimuksen perusvaatimus onkin 
toistettavuus, eli että tutkimus antaa samankaltaiset tulokset myös toistettaessa. Virheitä voi 
sattua useassa eri vaiheessa tutkimusta tehdessä, esimerkiksi aineistoa kerättäessä tai sitä 
analysoitaessa, ja tutkimusta kohtaan onkin oltava kriittinen. Sattumanvaraisia tuloksia 
aiheutuu helposti muun muassa liian pienestä otoskoosta, epäedustavasta otoksesta tai 
suuresta vastauskadosta. (Heikkilä 2005, 30.) Myös reliabiliteetti tässä opinnäytetyössä 
suoritussa tutkimuksessa arvioidaan kohtalaiseksi. Tutkimus olisi koska tahansa kenen tahansa 
toistettavissa, ja tulosten uskotaan noudattelevan myös tuolloin nyt saatuja tuloksia. 
Toistettavuudessa on toki huomioitava, että tehty tutkimus keskittyy kuvaamaan 
investointilaskennan nykytilaa, joten niiltä osin saadut tulokset eivät välttämättä ole enää 
päteviä jonakin toisena aikana. Tutkimuksen reliabiliteettia heikentää toisaalta 
huomattavasti sen valitettava vastauskato; kyselyyn vastaamatta jätti jopa 81 prosenttia sen 
vastaanottajista. Katoa merkittävämpi heikkous tutkimuksella on vastausten hajonta siten, 
että kaikista kiinnostuksen kohteena olevista muuttujista ei saatu tarvittavaa määrää 
havaintoja luotettavien johtopäätösten tekemiseen. 
 
11 Johtopäätökset 
 
Tutkimukseen osallistuneiden espoolaisten ja vantaalaisten pienten ja keskisuurten yritysten 
osalta voidaan päätellä, että sekä liikevaihdon että keskimäärin tehtävien investointien 
suuruuden kasvaessa investointilaskentaa suoritetaan enemmän kuin liikevaihdon tai 
investointien ollessa pienempiä. Liikevaihdon ja vuositasolla tehtyjen investointien 
havaittiinkin ilmentävän selvää keskinäistä riippuvuutta. Mitä suurempi liikevaihto yrityksellä 
siis on, sitä suurempia investointeja se näyttäisi keskimäärin tekevän. Liikevaihdoltaan 
kaikkein pienimmät yritykset tässä tutkimuksessa eivät suorittaneet investointilaskentaa. 
Toisaalta on huomattava, että kokoluokan vastaajien vähäinen lukumäärä vaikuttaa tuloksen 
luotettavuuteen. Tulos oli kuitenkin odotusten mukainen; suurempien resurssien yrityksillä 
voidaan ajatella olevan myös enemmän mahdollisuuksia panostaa taloussuunnitteluun ja siten 
myös investointilaskentaan. Lisäksi mitä suurempi liikevaihto yrityksellä on, sitä enemmän sen 
tarvitsee raportoida toiminnastaan myös ulkopuolisille, esimerkiksi rahoittajille. Tällöin myös 
investointien taloudellisten vaikutusten arvioinnin merkitys korostuu. Toisaalta sekä eri 
luokkien välillä että niiden sisällä oli liikevaihdon ja laskennan suorittamisen suhteen 
vastauksissa myös paljon epäsäännöllisyyttä. Kysymyksen osalta on tästäkin syystä varottava 
tekemästä yleistyksiä. Näin ollen tulos ei välttämättä anna oikeaa kuvaa tilanteesta tämän 
suuruisissa yrityksissä, vaan on olemassa virheen mahdollisuus. 
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Yrityksen vuositasolla tekemien investointien suuruusluokan voidaan ennen tutkimusta olettaa 
vaikuttavan merkittävästi siihen, tehdäänkö investointilaskentaa vai ei. Tämä siksi, että mitä 
suuremmasta investoinnista on kyse, sitä enemmän pääomaa se sitoo ja sitä tarkemmin yritys 
ja sijoittajat ovat kiinnostuneita hankkeen kannattavuudesta ja sen tuotto-odotuksesta. 
Suoritettu tutkimus tukee tätä oletusta. Sen tuloksista saatiin selville, että espoolaisista ja 
vantaalaisista pk-yrityksistä suurempia investointeja tekevät yritykset suorittavat myös 
investointilaskentaa. Pienempiä investointeja tekevien suhteen ei taas voida luotettavasti 
sanoa, tehdäänkö investointilaskentaa vai ei, koska eri vaihtoehdot ovat saaneet lähes 
tasaisesti vastauksia. 
 
Tutkimuksen kiinnostuksen kohteena oli laskennan suorittamisen jälkeen se, mihin 
kohdeyritykset investointilaskentaa käyttävät. Saatujen tulosten perusteella yrityksillä 
vaikuttaisi olevan selkeä tavoite ja todellinen tarve laskennan suorittamiselle. Lisäksi on 
huomattavaa, että myöskään investointipäätöksiä ei juuri tehdä ilman laskennan 
suorittamista. Ne yritykset, jotka laskentaa suorittavat, käyttävät toisin sanoen saamiaan 
tuloksia sekä päätöksenteossa että kannattavuuden arvioinnissa. Saaduista vastauksista käy 
lisäksi ilmi, että näin on riippumatta yrityksen liikevaihdon tai sen keskimäärin tekemien 
investointien suuruudesta. Selvästi suurin osa vastanneista yrityksistä käyttää 
investointilaskentaa osana päätöksentekoprosessiaan. Tarkastelussa huomattiin lisäksi, että 
selvä enemmistö niistä yrityksistä, jotka eivät käytä investointilaskentamenetelmiä 
päätöksenteossaan, tekee investointipäätöksiä kokonaan ilman investointilaskentaa. Nämä 
yritykset eivät siis jätä laskelmien tuloksia huomiotta päätöksenteossa, vaan ne eivät suorita 
laskentaa ollenkaan.  
 
Tavoitteena tutkimuksessa oli myös selvittää kohdeyritysten mahdollisesti kohtaamia 
haasteita investointilaskennan suorittamisessa. Tarkasteltavina olivat erityisesti 
investointilaskentaan vaikuttavat resurssit; laskennan kustannukset sekä riittävä osaaminen ja 
aika sen suorittamiseen. Tutkimustuloksista voidaan päätellä, että investointilaskentaa ei 
koeta kalliiksi siitä saataviin hyötyihin nähden ja yritykset kokevat myös heillä olevan 
riittävästi osaamista ja aikaa laskentaan. Mielenkiintoista on, että tulokset olivat näissä 
samankaltaiset sekä niiden yritysten keskuudessa jotka laskentaa käyttävät että niiden jotka 
eivät. Eroavaisuuksia investointilaskennan kalleuden tai riittävän osaamisen kokemiseen ei 
tehnyt myöskään yrityksen liikevaihdon suuruus tai se, käyttääkö vastaajayritys 
investointilaskentaa osana päätöksentekoa. Johtopäätöksien yleistettävyys suurempaa 
joukkoa koskevaksi on kuitenkin epävarmaa, sillä osaan luokista saatiin vain vähän vastauksia.  
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Analyysejä, joiden perusteella tässä esitellyt johtopäätökset on tehty, suoritettiin 
luonnollisesti vain niille kyselyssä kartoitetuille muuttujille, joista saatiin tarpeeksi 
havaintoja, ja joissa oli siten tilastollisesti merkitsevien tulosten mahdollisuus. Havainnot 
jakautuivat kuitenkin myös osassa mukaan otetuista kysymyksistä siten, että niitä ei saatu 
kaikkiin vastausluokkiin tarpeeksi luotettavien ja perusjoukkoon yleistettävissä olevien 
päätelmien tekemiseksi. 
 
12 Yhteenveto 
 
Tutkimustuloksista selviää, että valtaosa kohdeyrityksistä suorittaa investointilaskentaa 
investointipäätöksiä tehdessään. Lisäksi voidaan todeta, että laskenta on tavoitteellista ja 
sitä käytetään todelliseen tarpeeseen. Yritykset nimittäin käyttävät investointilaskentaa eri 
investointivaihtoehtojen kannattavuuden arvioimiseen, ja saaduilla tuloksilla on merkitystä 
päätöksenteossa. Tuloksista ilmenee myös, että ilman investointilaskelmia 
investointipäätöksiä tekevät yritykset eivät jättäneet mahdollisten laskelmien tuloksia 
huomiotta, vaan kyse oli siitä, etteivät ne suorittaneet laskentaa laisinkaan. Tästä voidaan 
päätellä, että investointilaskenta koetaan tarpeelliseksi niissä yrityksissä, jotka sitä tekevä, 
eivätkä yritykset tämän tutkimuksen perusteella tee laskelmia esimerkiksi muodon vuoksi. 
Havaittavissa on myös, että yrityksen liikevaihdon ja vuositasolla tehtyjen investointien 
suuruusluokan kasvaessa myös laskentaa tehdään enemmän ja sen merkitys korostuu. 
 
Kartoitettaessa yritysten investointilaskentaprosessia ja -toimintamalleja saatiin selville, että 
vastanneet yritykset käyttivät investointilaskentamenetelmistä selvästi eniten 
takaisinmaksuajan menetelmää. Mielenkiintoista on huomata, että tämä tulos on linjassa 
aiemmin Suomessa, erikokoisille yrityksille tehtyjen tutkimusten tulosten kanssa. Matti 
Keloharju ja Vesa Puttonen tutkivat aihetta vuonna 1995, jolloin takaisinmaksuajan 
menetelmä oli suosituin menetelmistä kaiken kokoisissa yrityksissä (Martikainen & Martikainen 
2006, 37). Seitsemän vuotta myöhemmin, vuonna 2002, Minna Martikainen havaitsi 
tutkimuksessaan, että takaisinmaksuajan menetelmä oli edelleen suosituin pienten yritysten 
kohdalla, mutta suuremmat yritykset olivat alkaneet luottaa enemmän nykyarvo- ja sisäisen 
korkokannan menetelmiin (Martikainen & Martikainen 2006, 38). Viimeisin selvitys aiheesta on 
Eva Liljeblomin ja Mika Vaihekosken vuonna 2004 Suomen 144 julkisessa pörssissä noteeratulle 
yritykselle tekemä tutkimus. Myös Liljeblomin ja Vaihekosken tuloksissa takaisinmaksuajan 
menetelmä on suosituin, tosin ero sisäisen korkokannan ja nykyarvomenetelmiin ei ollut kovin 
suuri. (Liiketaloudellinen aikakauskirja 2004, 9-13.) Nyt tehdyssä, espoolaisille ja 
vantaalaisille pk-yrityksille suunnatussa, tutkimuksessa toiseksi eniten 
investointilaskentamenetelmistä käytetään pääoman tuottoasteen (ROI) menetelmää ja 
kolmanneksi nykyarvomenetelmää.  
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Erityisen investointilaskentaohjelmiston käyttö laskennan suorittamiseen on tutkimuksen 
mukaan lisääntynyt, jos tulosta verrataan Minna Martikaisen vuonna 2002 tekemään 
kyselytutkimukseen. Tuolloin vastanneista 87 Suomen suurimmasta yrityksestä 33 prosenttia 
ilmoitti käyttävänsä jotain erityistä investointilaskentaohjelmaa. Nyt tehdyssä tutkimuksessa 
saatiin selville, että erityistä ohjelmaa käyttää jopa 79 prosenttia vastanneista. Nämä kaksi 
vertailtavaa tutkimusta on toki tehty aivan erikokoisille yrityksille, mutta voidaan olettaa, 
että isompien yritysten osalta ohjelmistojen käyttö on vähintään samalla tasolla pienten ja 
keskisuurten yritysten kanssa. Tämän tuloksen ohella todettakoon, että nyt saatujen tulosten 
perusteella Microsoft Excel on käytetyistä ohjelmistoista selvästi suosituin pk-yritysten 
keskuudessa. Martikaisen tutkimuksessa Excelin suosio oli tasoissa niin sanotun yrityksen oman 
mallin kanssa, ja näiden jälkeen käytetyin oli Datapartnerin Invest for Excel -ohjelma. Tästä 
tutkimuksesta voidaan kahden viimeksi mainitun osalta puolestaan havaita, että ne ovat lähes 
yhtä yleisiä toisiinsa verrattuna, ja taas selvästi harvemmin käytettyjä kuin perinteinen Excel.  
 
Tutkimustuloksista selviää myös, että riippumatta siitä, käyttävätkö yritykset laskentaa vai 
eivät, vastanneet yritykset eivät koe tutkimuksessa esitettyjä resursseihin liittyviä ja 
mahdollisesti investointilaskentaa hankaloittavia seikkoja merkittäviksi haasteiksi. Syy 
laskennan suorittamatta jättämiseen ei toisin sanoen löydy tutkimukseen osallistuneiden 
yritysten osalta laskennan kustannuksista eikä ajan tai osaamisen riittämättömyydestä. 
Investointilaskentaa ei pidetä kalliina siitä saataviin hyötyihin lähden, ja tulosten mukaan 
yrityksillä on lisäksi riittävästi sekä aikaa että osaamista laskennan suorittamiseen. Koska 
kuitenkaan kaikki vastanneet yritykset eivät investointilaskelmia tee, syntyy tästä selvä 
jatkotutkimuksen tarve. Kiintoisaa olisi selvittää, onko laskelmien suorittamatta jättämiseen 
jokin muu, tutkimuksessa erittelemätön syy, vai eivätkö kyseiset yritykset kenties vain koe 
laskentaa itselleen tarpeelliseksi.  
 
Tämä opinnäytetyö onnistuu tavoitteessaan tuottaa aktuellia tietoa investointilaskennan 
suorittamisesta espoolaisissa ja vantaalaisissa kohdeyrityksissä. Lisäksi tutkimuskysymykset 
vastasivat kaikkia työlle asetettuja tavoitteita, ja kyselyn avulla saatiin vastaukset 
nimettyihin tutkimusongelmiin. Tutkimustulosten perusteella voidaan luoda kuva 
investointilaskennan nykytilasta, sillä niiden avulla saadaan informaatiota juuri siitä, miten 
laskentaa kohdeyrityksissä tällä hetkellä suoritetaan. Saadut vastaukset kertovat lisäksi 
toimeksiantajayritys Datapartner Oy:lle, että myös pienet ja keskisuuret yritykset tekevät 
investointilaskelmia, ja että niillä on siten tarvetta investointilaskennalle sekä 
investointilaskentaohjelmistoille. Tutkimustulosten perusteella voidaan olettaa, että 
Datapartnerin päätuotteelle, Invest for Excelille, voisi olla käyttöä myös sen nykyisen 
asiakaskunnan enemmistöä pienemmissä yrityksissä, ja yhä enenemissä määrin. Ohjelmistoa 
voisikin markkinoida entistä aktiivisemmin myös tämän kokoisille yrityksille, esimerkiksi 
korostaen ohjelmiston avulla saavutettavia etuja, kuten riskien huomioimista 
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herkkyysanalyysin avulla. Tutkimuksesta saatujen tulosten ohella Datapartnerille voisi olla 
edelleen hyödyllistä tietää, miten yritykset käyttävät Invest for Exceliä 
investointilaskennassaan. Tämä tutkimus ei nimittäin ota kantaa esimerkiksi siihen, kuinka 
toimivaksi kohdeyritykset kyseisen ohjelmiston kokevat ja miltä osin. Aiheesta saisikin toisen 
hyvän jatkotutkimuksen teeman. 
 
Kiinnostava jatkotutkimuksen aihe olisi myös käytetäänkö investointilaskentamenetelmiä 
investointien lisäksi toisenlaisten projektien kannattavuuden arvioimiseen. 
Laskentamenetelmistä voisi olla hyötyä esimerkiksi niin sanottujen toteutettavuusselvitysten 
ja analyysien (feasibility studies, feasibility analysis) yhteydessä. Toteutettavuusselvitys, 
josta käytetään suomenkielessä myös nimityksiä käyttöönottoselvitys ja soveltuvuustutkimus, 
on jonkin ehdotetun projektin toteutettavuuden analysointia ja arviointia. Tavoitteena siinä 
on selvittää, onko projekti toteutettavissa paitsi teknisesti, niin myös arvioitujen 
kustannusten rajoissa sekä onko se taloudellisesti kannattava. Tämän kaltaisia selvityksiä 
tehdään usein, kun kyse on suurista summista tai esimerkiksi uuden yritystoiminnan 
aloittamisesta. Koska investointilaskentaa käytetään perinteisesti vain taloudellisessa 
analyysissä mitattaessa investoinnin kannattavuutta kassavirralla, olisi mielenkiintoista tutkia, 
voitaisiinko laskentaa soveltaa myös esimerkiksi ympäristöön liittyvien tai sosiaalisten 
kustannusten arvioimiseen. (BusinessDictionary.com.) 
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Liite 1: Investointilaskentamenetelmien kaavat 
Investointilaskentamenetelmien kaavat 
 
Nykyarvo lasketaan seuraavalla kaavalla: 
 
 
(Hietanen 2009, 10.) 
 
 
Sisäinen korkokanta lasketaan seuraavalla kaavalla: 
 
 
(Hietanen 2009, 10.) 
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Takaisinmaksuaika lasketaan seuraavalla kaavalla: 
 
 
 
(Hietanen 2009, 13.) 
 
 
 
Pääoman tuottoaste lasketaan seuraavalla kaavalla: 
 
 
 
(Hietanen 2009, 12.) 
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 Liite 2 
Liite 2: Kyselylomake 
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 Liite 3 
Liite 3: Frekvenssitaulukot 
 
Yrityksessämme tehdään investointilaskentaa 
  Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Täysin samaa mieltä 29 33,7 33,7 33,7 
Jokseenkin samaa mieltä 35 40,7 40,7 74,4 
Jokseenkin eri mieltä 15 17,4 17,4 91,9 
Täysin eri mieltä 7 8,1 8,1 100,0 
Yhteensä 86 100,0 100,0  
 
Taulukko A 
 
 
 
 
Käytetty investointilaskentamenetelmä 
  Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Nykyarvomenetelmä 12 14,0 14,0 14,0 
Annuiteettimenetelmä 3 3,5 3,5 17,4 
Takaisinmaksuajan menetelmä 34 39,5 39,5 57,0 
Sisäisen korkokannan menetelmä 4 4,7 4,7 61,6 
Pääoman tuottoaste eli ROI 16 18,6 18,6 80,2 
Ei mikään annetuista 
vaihtoehdoista 
13 15,1 15,1 95,3 
En osaa sanoa 4 4,7 4,7 100,0 
Yhteensä 86 100,0 100,0  
 
Taulukko B 
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Investointilaskelmien käyttö osana päätöksentekoa 
  Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Täysin samaa mieltä 36 41,9 41,9 41,9 
Jokseenkin samaa mieltä 32 37,2 37,2 79,1 
Jokseenkin eri mieltä 10 11,6 11,6 90,7 
Täysin eri mieltä 8 9,3 9,3 100,0 
Yhteensä 86 100,0 100,0  
 
Taulukko C 
 
 
Investointilaskelmat eri vaihtoehtojen kannattavuuden vertailussa 
  Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Täysin samaa mieltä 19 22,1 22,1 22,1 
Jokseenkin samaa mieltä 40 46,5 46,5 68,6 
Jokseenkin eri mieltä 19 22,1 22,1 90,7 
Täysin eri mieltä 8 9,3 9,3 100,0 
Yhteensä 86 100,0 100,0  
 
Taulukko D 
 
 
Investointipäätösten teko ilman laskelmia 
  Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Täysin samaa mieltä 7 8,1 8,1 8,1 
Jokseenkin samaa mieltä 24 27,9 27,9 36,0 
Jokseenkin eri mieltä 31 36,0 36,0 72,1 
Täysin eri mieltä 24 27,9 27,9 100,0 
Yhteensä 86 100,0 100,0  
 
Taulukko E 
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 Liite 4 
Liite 4: Korrelaatiomatriisi 
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K1.Liikevaihto Correlation 
Coefficient 
1,000 -,238* -,235* -,171 ,065 ,118 -,296** -,025 ,511** 
Sig. (2-
tailed) 
##### ,027 ,029 ,115 ,554 ,277 ,006 ,820 ,000 
N 86 86 86 86 86 86 86 86 86 
K4.Yritykses-
sämme tehdään 
investointilasken-
taa 
Correlation 
Coefficient 
-,238* 1,000 ,759** ,544** -,359** -,258* ,316** ,133 -,310** 
Sig. (2-
tailed) 
,027 ##### ,000 ,000 ,001 ,016 ,003 ,222 ,004 
N 86 86 86 86 86 86 86 86 86 
K8.Investointi-
laskentamene-
telmien käyttö 
osana 
päätöksentekoa 
Correlation 
Coefficient 
-,235* ,759** 1,000 ,578** -,480** -,368** ,215* ,111 -,329** 
Sig. (2-
tailed) 
,029 ,000 ##### ,000 ,000 ,000 ,046 ,309 ,002 
N 86 86 86 86 86 86 86 86 86 
K9.Investointi-
laskentamene-
telmien käyttö 
kannattavuuden 
arvioinnissa 
Correlation 
Coefficient 
-,171 ,544** ,578** 1,000 -,367** -,217* ,193 ,014 -,073 
Sig. (2-
tailed) 
,115 ,000 ,000 ##### ,001 ,045 ,076 ,895 ,506 
N 86 86 86 86 86 86 86 86 86 
K10.Investointi-
päätösten teko 
ilman laskelmia 
Correlation 
Coefficient 
,065 -,359** -,480** -,367** 1,000 ,443** -,262* -,124 ,010 
Sig. (2-
tailed) 
,554 ,001 ,000 ,001 ##### ,000 ,015 ,256 ,929 
N 86 86 86 86 86 86 86 86 86 
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K11.Laskennan 
kalleus sen 
hyötyihin nähden 
Correlation 
Coefficient 
,118 -,258* -,368** -,217* ,443** 1,000 -,216* -,279** ,024 
Sig. (2-
tailed) 
,277 ,016 ,000 ,045 ,000 ##### ,046 ,009 ,829 
N 86 86 86 86 86 86 86 86 86 
K12.Osaamisen 
riittävyys 
laskennan 
suorittamiseen 
Correlation 
Coefficient 
-,296** ,316** ,215* ,193 -,262* -,216* 1,000 ,470** -,195 
Sig. (2-
tailed) 
,006 ,003 ,046 ,076 ,015 ,046 ##### ,000 ,073 
N 86 86 86 86 86 86 86 86 86 
K13.Ajan 
riittävyys 
laskennan 
suorittamiseen 
Correlation 
Coefficient 
-,025 ,133 ,111 ,014 -,124 -,279** ,470** 1,000 ,188 
Sig. (2-
tailed) 
,820 ,222 ,309 ,895 ,256 ,009 ,000 ##### ,082 
N 86 86 86 86 86 86 86 86 86 
K3.Investoinnit, 
miljoonaa 
euroa/vuosi 
Correlation 
Coefficient 
,511** -,310** -,329** -,073 ,010 ,024 -,195 ,188 1,000 
Sig. (2-
tailed) 
,000 ,004 ,002 ,506 ,929 ,829 ,073 ,082 ##### 
N 86 86 86 86 86 86 86 86 86 
*. Correlation is significant at the 
0.05 level (2-tailed). 
                  
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).             
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Liite 5: Ristiintaulukot 
 
Ristiintaulukko: Investointilaskenta on kallista siitä saataviin hyötyihin nähden * 
Investointilaskentamenetelmien käyttö osana päätöksentekoa 
      
K8.Investointilaskentamenetelmien käyttö 
osana päätöksentekoa 
      
Täysi
n 
sama
a 
mieltä 
Jokseen
kin 
samaa 
mieltä 
Jokseen
kin eri 
mieltä 
Täysi
n eri 
mieltä Total 
K11.Lasken
nan kalleus 
sen 
hyötyihin 
nähden 
Täysin 
samaa 
mieltä 
Count 0 0 0 1 1 
% within 
K8.Investointilaskentame
netelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 
,0% ,0% ,0% 
12,5
% 
1,2% 
Jokseenki
n samaa 
mieltä 
Count 1 2 1 2 6 
% within 
K8.Investointilaskentame
netelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 
2,8% 6,3% 10,0% 
25,0
% 
7,0% 
Jokseenki
n eri 
mieltä 
Count 9 15 7 2 33 
% within 
K8.Investointilaskentame
netelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 
25,0
% 
46,9% 70,0% 
25,0
% 
38,4
% 
Täysin eri 
mieltä 
Count 26 15 2 3 46 
% within 
K8.Investointilaskentame
netelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 
72,2
% 
46,9% 20,0% 
37,5
% 
53,5
% 
Yhteensä Count 36 32 10 8 86 
% within 
K8.Investointilaskentame
netelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 
100,0
% 
100,0% 100,0% 
100,0
% 
100,0
% 
 
Taulukko F 
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Ristiintaulukko: Yrityksellämme on käytössään riittävä osaaminen investointilaskennan 
suorittamiseen * Investointilaskentamenetelmien käyttö osana päätöksentekoa 
      
K8.Investointilaskentamenetelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 
      
Täysin 
samaa 
mieltä 
Jokseen
kin 
samaa 
mieltä 
Jokseen
kin eri 
mieltä 
Täysin 
eri 
mieltä Total 
K12.Osaami
sen 
riittävyys 
laskennan 
suorittamise
en 
Täysin 
samaa 
mieltä 
Count 20 14 1 4 39 
% within 
K8.Investointilaskentam
enetelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 55,6% 43,8% 10,0% 50,0% 
45,3
% 
Jokseenki
n samaa 
mieltä 
Count 14 16 6 3 39 
% within 
K8.Investointilaskentam
enetelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 38,9% 50,0% 60,0% 37,5% 
45,3
% 
Jokseenki
n eri 
mieltä 
Count 2 2 3 1 8 
% within 
K8.Investointilaskentam
enetelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 5,6% 6,3% 30,0% 12,5% 9,3% 
Yhteensä Count 36 32 10 8 86 
% within 
K8.Investointilaskentam
enetelmien käyttö osana 
päätöksentekoa 
100,0
% 
100,0% 100,0% 
100,0
% 
100,0
% 
 
Taulukko G 
 
